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AVERTISSEMENT 



Le problème de lu nieilleure organisation à 
donner aux banques de circulation, qui parais- 
sait dédaitivement tranché en France dans le 
sens iWm monopole unique et exclusif, vient 
d'être remis en lumière par des faits inattendus 
qui ont piufondément énm le monde financier et 
excité dans le public une attention qu'àreillent 
rarement chez nous de senibiabies sujets. En 
présence de la banque de France investie, sinon 
par les termes précis de la législation , du moins 
par son esprit et par un fait généralement ac- 
cepté, du privilège d'émettre seule des billets au 
porteui' et à vue sm* toute 1 étendue du territoire, 
s*est posé un autre établissement, dont rexistencc 
est consacrée par un acte international, et qui 
aspirait à partager, par un vaste système de suc- 
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cursales et de corrcsj)ondances, le domaine de la 
circulation fiduciaire. Les paitisaos de la liberté 
absolue des banques d'émission ont applaudi à 
cette brèche qui paraissait s'ouvrii* dans la forte- 
resse du monopole. Celui-ci n a pas manqué de 
défenseurs, et à ce sujet tout notre système de 
circulation a été remis en question. Bientôt une 
- violente crise monétaire est venue généraliser une 
agitation qui semblait d abord concentrée entre 
quelques intérêts particuliers et dans le domaine 
de la théorie pure. Pour la cinquième fois depuis 
sept ans, le commerce et l'industrie de lu France, 
sans s'être dépaitis de leur prudence et de leur 
rései ve traditionnelles, se sont vus grevés de taux 
d'escompte considérés naguère comme impos- 
sibles, et dont le fréquent renouvellement porte- 
rait la plus funeste atteinte à la production. En 
présence des réclamations qui se sont élevées de 
toute part, le gouvernement s'est ému, et une 
enquête pubhque ouverte par ses soins va nous 
donner le spectacle, trop rare dans notre pays, 
d'une grande question que concourront à éluci- 
der les recherches des théoriciens, rexpérieace 
des hommes pratiques et le rigoureux contrôle 
des intérêts. Cette situation exceptionnelle convie 
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AVERTISSEMENT. VII 

tous ceux qui se sont livrés à de consciencieuses 
rfH^herches sur la circulation et les banques, à 
produire au grand jour le résultat de leurs ti a- 
vaux, comme un témoignage de plus dans le so- 
lennel débat qui va s'ouvrir. C'est cette considé- 
ration qui nous a déterminé à publier les études 
contenues dans ce volume. 

Ces études se divisent en deux parties : la pre- 
mière, composée à une époque déjà fort éloignée, 
est consacrée à la recherche des principes qui, 
suivant les temps, les lieux et le milieu social, 
doivent guider l'homme d'État et le législateur 
dans l'organisation du système circulatoire d un 
grand pays. La seconde, plus récente, a pour 
objet de signaler les inconvénients de Torganisa- 
tion qui a prévalu parmi nous, et d indiquer les 
remèdes qui pourraient y être apportés, sans 
compromettre les conditions de stabilité et de 
sécurité de la circulation, qui sont plus néces- 
saires en France que partout ailleurs. Qu'il nious 
soit permis d'indiquer rapid(Mnent les circons- 
tances dans lesquelles fut écrite la première par- 
tie, consacrée aux principes généraux de la ma- 
tière. 

L'Académie des sciences morales et politiques, 
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section d'économie politique et de statistique, 

avait proposé, eu 1845, la question suivante : 

«Déterminer, d'après les principes de la 
(( science et les dounées de i expérience, les lois 
c( qui doivent régler le rapport i)roportionnel de 
(( la circulation en billets avec la circulation mé- 
« tallique, afin que FÉtat jouisse de tous les 
f avantages du crédit, sans avoir à en redouter 
« Tabus ? » 

Le programme joint à la question, après avoir 
rappelé les opinions contradictoires des partisans 
exclusifs du numéraire métallique et de la mon- 
naie iiduciaire, ajoutait : 

(c Ces deux opinions sont-elles également ex- 
(i cessives ? Peut-on, sans nuire à la sûreté des 
<i transactions et au développement de la pro- 
c< duction, concilier dans une certaine mesure les 
« deux moyens de circulation, qui sont le métal 
u monnayé et les billets? Quelle est cette mesure? 
« Est-elle la même pour tous les temps et tous 
«les pays? La théorie éclairée par les faits 
« peut-elle la déterminer? Ou faut-il Tabandon- 
a ner aux tâtonnements de renipirisme? » 

C'était là une grande et belle question qui, par 
la généralité de ses termes et le terrain nouveau 
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sur lequel elle était posée, semblait ouvrir un 

vaste cliamp aux recherches. Elle invitait à sous* 
traire le problème de Torganisation des banques 
au domaine des considérations abstraites et abso- 
lues dans lequel, comme beaucoup d'autres 
questions d'économie politique, il avait été trop 
ioiigteuips retenu, poui^ le rattacher à lensemble 
des faits sociaux qui constituent le milieu dans 
lequel les établissements de crédit sont appelés à 
ronctionner. Elle conviait à montrer l iiillueuce 
que la distribution de la propriété, l'organisation 
industrielle et commerciale, la situation politique, 
doivent, selon toute apparence, exerce sur la 
nature des instruments de circulation. 

Quatre mémoires furent envoyés aFAcadémie; 
mais aucun ne fut jugé satisfaisant. La question 
fut remise au concours, et accompagnée, cette 
fois, de Texplication suivante : 

(i Tout en laissant aux concur^rents le soin de 
c< fixer la direction et Tétendue de leurs investi- 
gâtions, l'Académie les invite cependant à por- 
« ter |)iiiicipaienient leur attention sur cette 
i* partie du crédit dont les gouvernements sont 
< libres de déterminer Tusage. Ce qu'elle de- 
" mande, c'est l'examen des règles à imposer à 
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« la Circulation en billets dont l'émission a lieu 

* 

a soit pour le compte des Etats eux-mêmes, soit 
« par l'intermédiaire d'établissemonts ou de baii- 
«ques investis de privilèges exclusifs. Dans 
(( quelle mesure cette circulation peut-elle, sans 
« inconvénient, se combiner, avec la circulation 
« métallique? Quelle piopurtion faut-il maintenir 
« entre le montant des émissions et celui des en- 
« caisses ou réserves mclalliques, destinées à sub- 
« venir au remboursement des billets dont la 
« conversion en numéraire pourrait être récla- 
« mée? Les règles, à cet égard, doivent«-elles être 
a partout les mêmes, ou peuvent-elles diUérer 
« suivant les temps el les lieux? Tels sont les 
« points qu'il importe surtout d'éclaircir et de 
« décider. » 

Le problème se trouvait réduit à la recherche 

de la proportion la plus convenable à établir 
entre le montant des émissions et rencaisse des 
banques à privilège. C'était une question très- 
différente de la première. Le concours n*eut pas 
plus de suite que le précédent, et la question après 
avoir encore été Tobjet d'une nouvelle interpré- 
tation, fut définitivement retirée. 

L'auteur des études ci-après était au nombre 
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des concurrents de 1845 Ml avait compris la 

question dans le sens général et élevé qui parais- 
sait lui avoir été d'abord attribué. Cette méprisa» 
si c'en était une, peut paraître excusable, puis- 
qu elle avait été partagée par tous les concur- 
rents, et que la question fut en trds années l'ob- 
jet de ti ois interprétations différentes de la part 
de ceux qui l'avaient posée. Quoiqu'il en soit, en 
relisant à vingt ans de distance ce ti^avail presque 
sorti de notre mémoire et devenu pour nous 
conune celui d'un étranger, nous avons cru y 
tiouver une- analyse de faits économiques non 
encore ap|)rofondis, des considérations générales 
et des prévisions que les événements survenus 
dans ce long intervalle n'ont pas infirmées. Ce 
sont ces analyses et ces considérations, extraites 
du mémoire présenté à l'Académie en 1845, qui 
constituent la première partie de ce volume. Noue 
n'y avons fait que les laibles additions et retou'» 
ches nécessaires pour les mettre en rapport avec 
les faits de l'histoire contemporaine. 

I. Noire Mémoire doit se (louYer encore dans les cartons de 
rAeadémle des Mieoeea morales et politiques, sous cette épi- 
grapiie emprontée à rexcellent arliele de M. Thiers sur Law : 

t Les banques résultent d'une prospérité antérieure , servent 
« puigéaiumeal à l'accroilre, mais ne ia précèdent jamais, s 
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Ces explications sur l'origine de ce travail nous 
ont paru de nature à établir 1 iudépeudance et 
Fimpartialité qui ont présidé à sa composition. A 
l'époque où nous recherchions les principes su- * 
périeurs qui doivent présider à rorganisation du 
système circulatoire des divers États, il n'était 
question ni d'une baïKjue de France allranchie 
de toute limite dans le taux de ses escomptes, ni 
d'une banque de Savoie aspirant à partager son 
monopole. Demeuré étranger à tous les intérêts 
privés qui s agitent aujourd'hui autour de la ques- 
tion générale, nous rfavons eu, en abordant dans 
notre seconde partie les débats actuels, qu'à ap- 
pliquer les idées l'ondamentales que nous nous 
étions formées depuis de longues années, et nous 
n'avons consulté que les grands intérêts de la so- 
ciété laborieuse, devant lesquels doivent s'efifacer 
toutes les prétentions des associations paiticu- 
lières ou des individus. 

18 AP 66 
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CHAPITRE I 

ou CRéOlT EN GÉNÉRAL 

laflocucc Uu crédit. — Qiicijliau futtilamcutaio •{ui domme l élude dus baat|ucs 
4e cirevlatioa. — Objet et plan de cet écrit. 

l^roiUiire et échaiigvr, trllrs suiit partout et tou- 
joui*s les premièreâ conditions de Texistence des 
sociétés. Mais la production et Fart des échaiis^^es, 
i iiidusLi îe et le commerce ont subi , aux diverses 
époques de Thistoire, de grandes révolutions, qui 
ont exercé sur l'oiiUe sociiil et politique la plus 
profonde inllueuce. 

Ainsi, Thérédité des professions savante*, artis- 
tiques et industi'ieiles, la servitude des classés agri- 

i 
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coies et ouvrières, le servage des laboureurs et 
rémancipation des industriels et des commerçants 
réunis dans les murs de la commune sous ime forte 
hiérarchie, rétablisseineiit des manufactures, la 
liberté des classes laborieuses et la concurrence 
ont successivement caractérisé la production dans 
l'antiquité, le moyen âge et les temps modernes. 

Les résolutions dans Tari des échanges n*ont pas 
été moins importantes. Sans palier des grands évé- 
nements qui ont eu pour principe la découvert^ de 
routes commerciales et d^i débouchés nouveaux, 
combien riuventiou de la monnaie et le développe- 
ment successif du crédit n*ont-ils pas influé sur la 
civihsation ! 

Bornée d'abord au simple troc, la répartition des 
produits entre les consommateurs devint, par réta- 
blissement du numei aire et du couti'at de vente plus 
étendue et plus facile. En même temps le crédit 
personnel et hypothécaire élargit le cercle des tran- 
sactions civiles; mais là s'arrêta pendant longtemps 
le progrès. 

Au moyen âge, Tinventiou de la lettre de change 
vint afËranchir le commerce du transport des espèces 
à des distances éloignées, soustraire les valeurs 
mobihëres aux rapines du pouvoir, et fonder la soli- 
darité des négociants. Elle créa la base du crédit 
commercial moderne, bientôt développé par TéUi- 
blissement des banques de dépôt, et complété plus 
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tard par celui des banques de circulation. En même 

temps les besoins dos gouveruemciits duiiiièrent 
naissance au crédit public qui, du système des em-- 
pninîs reml»oursables et temporaires, est successive- 
meut passé à celui des emprunts à rentes viagères, 
et à institution actuelle des rentes perpétuelles et 

des dettes ihittantes» 

Toutes les nations modernes ont cherché dans 

le crédit cuuiinereial et public, organisé sur une 
large échelle, des éléments de puissance industrielle 
et politique, et toutes en ont cniellement éprouvé 
les abus. 11 a domié des victoii^es, mais en escomp^ 
tant Tavenir; il a décuplé la production, mais sou- 
vent îiu prix des souffrances des classes laborieuses; 
il a multiplié les richesses, mais rendu les fortunes 
précaires. Force redoutable à qui remploie, il peut 
être pour les peuples une source d'opulence et 
de misère, de grandeur actuelle et de faiblesse 
future. 

De toutes les institutions qui contribuent au déve* 

luppement du crédit, les banques de circulation août 
celles qui exercent Tinfluence la plus étendue. Aussi 
ont-elles donné Heu aux débats les plus animés. 
Parmi ces discussions, les unes ont eu pour objet la 
comparaison des avantages et des inconvénients 
intrinsèques des banques, le principe même de leur 
admission ou de leur exclusion. Les autres n*ont 
porté que sur des points de détail, relatifs à Torga- 
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nisatiou de ces puissantes machiues liaaacières, tels 
que la recherche du meilleur emploi du capit<il, 
celle du rapport à établii* eutre la somme des billets 
et les réserves métalliques. 

Mais toutes ces coutroverses sont dominées par 
uue question plus élevée, celle de savoii* si le déve- 
loppement relatif des divers moyens de circulation 
ne doit pas vaiier suivant les temps, les lieux, Tor- 
ganisation économique et la situation politique des 
sociétés. 

(Test cette question que uous nous proposons 
d'abord de traiter. Jusqu'ici, on a considéré les 
banqueb de circulation sous un point dv vue général 
et abstrait, et négligé Tappréciation des milieux si 
différents dans lesquels elles peuvent fonctionner. 
Aussi, la plupai't des écrivains qui ont discuté sur 
les avantages et les dangers de ces établissements 
sont-ils tombés dans les extrêmes opposés de Ten- 
gouement ou de Thostilité systématique, parce qu'ils 
ont prétendu poser des règles absolues, là où il n*en 
saurait peut-être exister que de relatives. 

Reconnaître, par Tanalyse du phénomène compli- 
qué de la circulation, les conditions spécialement 
favorables à remploi du numéraire ou des monnaies 
de confiance; rechercher Tinfluence qu^exercent sur 
ces conditions les lois civiles, l'état de lîi propriété 
foncière et mobilière, le développement de Tagri- 
culture, de Tindustrie et du commerce, Fassiette 
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des impôts, la forme du gouvemement, la réparii- 

titui (\v> f(»iictionspuhli(jU(^s; voilà la tâche que nous 
essayerons d'abord d'accomplii*. 

Après avoir ainsi constaté les limites que la na- 
lun^ des choses impose au développemeut des mon- 
naies de crédit, nous retracerons dans un rapide 
historique les funestes conséqueuces qu'entraiut' la 
rupture de 1 équilibre entre le numéraire et la circu- 
lation fiduciaire, et nous apprécierons les divers 
moyens employés ou proposés pour assurer le main- 
tien de cet équilibre. Nous rechercherons ensuite si 
les nécessités de la politique et du rominn ce exté- 
rieur permettent aux^ divers États de donner dans 
letir sein un égal développement à la circidation 
hduciaire, ou si, au contraire, de graves considéra- 
tions n'imposent pas à quelques-uns d'entre eux le 
ilevoir de la restreindre dans des limites inférieures 
a celles que comporteraient les conditions purement 
économiques et internes de leur existence. 

Tel sera l objet de la première partie de cet écrit. 

Dans la seconde partie, nous examinerons les 
changements qu a subis depuis vingt ans le système 
de la circulation* en France, les avantages et les 
inconvénients que présente son or^^^anisation ac- 
tuelle, et la valeui^ des modilicatious que Ton a pro- 
posé d'y apporter. 
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DBS INi^TaUMBUTS DE CIACU I« ATIOW 

De la eirenlatioii ai gênértl; tourantt ptriieit qne l'on peut dlceenMr dam 
li nonvanMil daa ? alauri. bMtrwBtata da ciraalaliaB. » Le annié- 

raire et let bittett de banque. — Nécessité de la eonvcrtibiiilé dea billefa 
de banqie en nennale métalUqne. — Équilibre aatarel dea ioatruMnta de • 
eirenlatiea. 

I 

Considérée au point de Tue le plue général, la 
circulation est ce mouvemeut compliqué qui fait 
passer les richesses aux mains de possesseurs succes- 
sifs, et les répartit rntre eux eu proportion de leurs 
facultés et de leurs besoins. Elle est le résultat de 
la division des fonctions qui, attribuant à chaque 
individu uii geuie de production spécial et limité, 
alors qu'il éprouve des besoins nombreux et variés, 
le contraint d'avoir recours à d'autres producteurs 
pour les satisfaire* 

Tous les objets susceptibles de propriété peuvent 
être transmis d'un possesseur à un autre, en uu 
mot circuler. Mais ces objets se divisent en plusieurs 
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classes d*après leur nature et leur destiûation. Ce 

La terre qui, par sa permimeuce et sa puissance 
productive, occupe le premier rang entre les valeurs. 

Les immeiil)les urbains et les capitaux iixes, qui 
embrassent les richesses les plus importantes après 
la terre, usines, machines, forces naturelles appro- 
priées, animaux de travail, etc.». 

Les produits de Tagriculture et de Tindustrie que 
l'on désigne par 1 expresion de capitaux circulants*. 

Enfin, les valeurs immatérielles telles qu'effets pu* 
hlics, actions de compagnies industrielles, créances 
hypothécaires, droits d'usufruit et d'usage, rentes 
viagères, etc.. Ces titres ne sont point, sans doute, 
des richesses réelles, puisqu'ils ne représentent 
qu'un déplacement et non une augmentation des 
capitaux ou du revenu ; mais il est certain qu'ils 
accroissent la masse des objets susceptibles de cir- 
culer. 

La transmission des valeurs comprises dans ces 
catégories s'opère suivant différents modes, qui 

constituent les contrats civils et commerciaux. Poi'mi 

1. L'eipmiion de eapilMX dreolanto, usitée pour désigner k» 
prodalta deiUnét à la eonaoromaUon reprodaeUve, n'eit peat-ètre 
pat Irès-Jnfle» Toai lei eaplfaui elreolent, en ce sent qa*ilt paitenl 
d'on délentear à un autre. H eâl mieux valu appeler lee Taleore 
dout ii s'agit capitaux roulants, ou renaissants. On eût évité parlé 
d'attribuer des acceptions dllférentes aux motadreuler, cireulant et 
drcQlatioii. 
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ros coiitr.nts, ceux qui urcessitont des payements en 
iiumcrmre ou en signes de crédit se ramènent à 
deux iyipes principaux, la vente et le louage. 

La vuiii(» (*st, ponriiiusi dire, le grand chemiii de 
la circulation. Par elle se transmet la propriété de 
la terre , des capitaux fixes et des valeurs immaté- 
rielles ; par elle les capitaux circulants appropriés à 
chaque industrie, matières premières, machines et 
outils, se réuuissent entre les iiiiiiiis des eiitrepre- 
ueui^s. (i est ce contrat qui, pratiqué par les nom- 
breux agents du commerce, met les produits à la 
portée des besoins, et eu les livrant à la cousonima- 
tion, rembourse à ceux qui V-^ ont créés les frais et 
les avances qu'ils ont coûtés. 

Le louage s applique comme la vente aux richesses 
matérielles; et, il a de plus pour objet le travail hu- 
main, Stms lecjuel elles deniem'craient stériles. On 
peut le considérer comme la source commune des 

rev(M^l^. Le feimniir' ou rente ten itoriale, les lovers 
des immeubles urbains et des capitaux iixes, l'inté- 
rêt des capitaux . circulants ; la rémimération des 
fonctions intelk'ctnelles , les proiils industriels et 
commerciaux et les salaires, ne sont que des aspects 
divers de ce contrat, qui consiste esseiitiellf^neiU 
dans réchange des services utiles contre une pail 
pi'oportionnelle de la valeur des produits à la créa- 
tion des^els ils ont contribué. 
C'est an général au moyen du numéraire ou de 
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ses équivalents que s'accpiittent les fermages, les 
loyers, les intérêts des capitaux, les profits et les 
salaires ; en un mot le revenu. Cependant il existe 
des valeurs consommées par leurs producteurs 
mêmes, qui font bien partie du revenu total, mais 
ue douueut lieu à aucune circulation. 
Le revenu a tirois usages principaux : 
La majeure partie est dépensée en objets de con- 
sommation journalière. 

Une autre portion conservée par l'épargne sert à 
1 entretien et à Taccroissement des capitaux tixes et 
circulants. 

Une troisième, prélevée parle gouvernement sous 
le nom d'impôt ou de contributions, est consommée 
annuellement pour les services publics ou capitali- 
sée en travaux d'utilité générale. Ëlle est le plus 
souvent perçue et dépensée sous la forme de numé- 
raille, ou de monnaies de crédit. 

On distingue donc, dans le mouvement général 
des valeurs, plusieurs courants partiels caractérisés 
par la nature et le mode de transmission des objets 
qu'ils entraînent. Circulation des fonds de terre, dès 
immeubles ui'bains, des capitaux iixes, des valeurs 
immatérielles ; cb*culation des capitaux destinés à la 
consommation reproductive ; payement et dépense 
du revenu ; perception et emploi des deniers pu- 
blics, tels sont ces courants partiels dont Tensemble 
constitue la cix'culation. 

i. 



10 



CHAPITRB II, 



II 



Quels sont, dans Tétai actuel de Torganisaticm 

commerciale et politique, les moyens par lesquels 
s'opère ce mouvement, les instruments de circula- 
tion ? C'est là une question fort controversée , mal- 
gré son appareute simplicité. Les uns ne considèrent 
comme in$tn^nents de circulation que les monnaies 

métalliques et les billets de banque payables à pré- 
sentation et au porteur i d'autres y joignent les dé- 
pôts reçus par les banques, les crédits en compte 
courant, les virements de pai'ties, les buuij des tré- 
soreries et les effets de commerce. 

Sans doute les virements de partie, les comptes 
courants et les dépôts sont des moyens de paye- 
ment qui dispensent de l'emploi du numéraire et 
des billets; mais leur usage est limité aux opéra- 
tions du grand négoce. D'un autre côté, si les effets 
de commerce sont souvent admis pour solder des 
achats de marcbandises, et les bons du trésor mh- 
ployés quelquefois pour acquitter des obligations ci- 
viles, ces titres sont bien plus souvent échangés pai' 
l'escompte contre des billets de banque et du numé- 
raire, cpii seuls constituent des moyens de payement 
déiiuitivemeut libératoires, et se prêtent par leur 

* 
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divisibilité à toutes les opérations du commerce et 
de la vie civile. 

Ainsi, les dépôts, les comptes courants, les obli- 
gations transmissibles par endossement, ne rem- 
plissent le rôle d'instrument de circulation que dans 
des circonstances exceptionnelles. 

Les billets de banque seuls, par la généralité de 
leur emplui, marchent de pair avec le numéraire, et 
méritent véritablement le nom de monnaie de cré- 
dit . C'est donc sur ces deux instruments de circulîi- 
tion par excellence que doit se concentrer notre at- 
tention. 

Un pi emier point qu'il importe d'établir, c'est que 
le billet de banque ne mérite ce titre qu'autant qu'il 
est renilH>ursa]>lt' au porteur et à vue en numéraire 
métallique, sur un pied fixe, tandis qu'il n est plus 
qu'un papier monnaie plein de périls quand cette 
condition fondamentale vient à défaillir, U s'est 
pourtant rencontré des esprits subtils qui ont con- 
testé cette vérité, et peiit-rtre s'en présentera-t-il 
encore dans l'avenir. C'est une tâche extrêmement 
difficile que d'assiurer par des moyens pratiques le 
remboursement effectif des billets; sou accomplis- 
sement exige l'emploi de mesures restrictives qui 
sont souvent la cause occasionnelle et apparente de 
souifrances et de désastres commerciaux, dont les 
causes réelles et profondes résident pourtant ailleurs. 
Frappés de ces inconvénients, quelques écrivains ont 
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cru trouver la souixe du mal dans ru])ligatiou même 
du remboursement, et ont proposé divers moyens 
de s'en îiffranchir. Mais ce sont la des coiiceptious 
dont il n'est pas difficile de démontrer la vanité. 

La qualité la plus essentielle pour les instniments 
de circulation, c'est la constance de la valeur échan- 
geable représentée par les unités dont ils se com- 
posent. C'est là une vérité tellement évidente qu'il 
est supei^u d'en donner la démonstration. Aussi 
n'est-elle pas contestée par les adversaires du ' rem- 
boursernent métallique. Ils se bornent à soutenir 
que cette constance de Fétalon de la valeur est im- 
possible à obtenir, même avec ce remboursement, 
qu'elle ne peut être réalisée qu'approximativement, et 
que ce résultat peut être atteintpar d'autres moyens. 

La valeur en effet, disent-ils, n'est que le rappoi;t 
existant entre un objet et la quantité d'autres pro- 
duits que l'on consent à donner en échange. Les 
deux termes de ce rapport sont soumis à de perpé* 
tuelles fluctuations, provenant à la fois de I9 nature 
qiri se montre tantôt prodigue et tantôt avare de 
certaines richesses, de Tétat de l'industrie qui en 
rend la production plus ou moins facile, des capri- 
ces de la volonté humaine qui y attache plus ou 
moins de prix. La valeur ne réside donc point dans 
la substance des choses, mais dans notre esprit. C'est 
une quantité morale qui n'a point démesure absolue. 

Les métaux précieux, continueni-ils,'participent 
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à cette mobilité universelle des valeurs. Poui^quoi 
donc les choisir comme étalon unique, et attribuer 
lu Ihictuatiou des prix uniquement aux autres mar- 
chandises, quand eux-mêmes y participent? Pour- 
quoi considérer coniine fixe riiii des plaU aux de la 
balance, dans lequel on met For ou Targent, et 
comme mobile seulement Fautre plateau, dans lequel 
on place tous les autres produits, quand en réalité 
les deux plateaux sont également flottants? Dès lors 
ne vaudrait-il pas mieux créer une unité de mon- 
naie idéale, représentée par un papier solidement 
garanti , et dont la constance serait assurée par sa 
fréquente comparaisou avec la valeur d'un certain 
nombre d^objets commerçables, chcms parmi ceux 
dont les prix sont le moins sujets aux variations? 
L or et l'argent lingots ne seraient plus que des 
ni.trchandises comme les autres, soumises à la loi 
conunuue de la hausse et de la baisse, de loifre et 
de la demande. Ils n'exerceraient plus sur la circu- 
lation ce tyraiiuique empire que leur confère la né- 
cessité du remboursement métallique du billet à un 
t^Hux constant. Ou ne verrait plus le commerce et 
1 industrie d'un grand pays bouleversés par les va- 
riaticms capricieuses du change, par le contre-coup 
d»s besoins d'or et d'argent qui se manii'estent à 
rimpro'viMe sur un point quelconque du monde. On 
poui iait conserver la monnaie métallique comme 
appoint, comme instrument de la petite circulation 
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qu'ocoasiuiine la dépense journalière des revenus; 
mais toutes les grandes transactions se solderaient 
en monnaie de banque, ainsi que cela s'est pratiqué 
sur plusieui's places commeixiales, où cette monnaie 
ne représentait aucune espèce matérielle frappée par 

le balancier. 

Ce plan, appuyé d'ingénieux développments, fit 
beaucoup de bruit en Angleterre, lors de la discus^ 

siou à laquelle duima lieu le bill de 1844 sur les 
banques, proposé par sir Robert Peel. Au point de 
vue de la théorie pure, on ne pouvait contester les 
considérations qu'invoquaient ses promoteurs, rela* 
tiyement à l'universelle instabilité de la valeur et à 
rimpossibiiilé d'eu trouver un étalon absolument 
fixe. Hais quand on arrivait à la pratique, les impoa* 
sibilités éclataient de toutes parts. Quelles seraient 
ces marchandises dont les prix rémiis serviraient à 
constituer la moyenne d'après laquelle on jugerait 
si Tunité de la monnaie idéale avait haussé ou 
baissé, si cette monnaie était trop rare ou surabon- 
dante? Serait-ce le quarter de blé, le gallon de 
bière, la tonne de houille, la livre de viande, le quin- 
tal de laine ou de suif que Ton prendrait ensemble 
pour établir cette valeur moyenne dont la constance 
était recouaue nécessaire? Mais ces marchandises ou 
toutes autres analogues ne sontrelles pas sujettes à 
des causes nonibieuses et subites de rareté ou de 
surabondance, à d'énormes fluctuations de prix en 
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compaiaiiàou desquelles celles des métaux précieux 
sont insigoifiaiites? J}è6 lors es^il possible d'établir 
la fixité de rétalon de la valeur sur une pareille base, 
dont les éléments ont d'ailleurs le défaut d'être ab* 
solummt arbitraires? En supposant que Voa ait 
ti'iomphé de ces diiiicultés et mis la nouvelle mon- 
naie en cireulation, que fera-t-on quand on recon* 

naîtra par la comparaison des prix des marchandises 
types que 1 unité de cette monnaie a baissé de v»* 
leur? Ne faudra-i>il pas, pour la relever à son taux 
ûuimal, restreindre 1 émission et recourir aux mômes 
contractions de la circulation que dans le système 

métallique, sous peine de voir le papier de la baiique 

subir une dépréciation continue? On aura donc les 
inconvénients du système actuel sans en posséder 
les avantages. Ëutin, la comparaison entre un papier 
de banque non remboursable et les anciennes mon* 
naies idéales de banque pèche par la base. Ces 
monnaies ne répondaient, il est vrai, à aucune espèce 
matérielle frappée au balancier; mais elles repré^ 
sentaient un poids tixe d'or ou d'argent pui-, en lin- 
gots ou en monnaies quelconques évaluées d'après 
leur titre réel, et elles étaient toujours échangeables 
contre ce poids de métal pur. C'était de cette fixité 
de réquii^ent métallique exigible à tout instant, 
et non d'une pure convention quelles tiraient leur 
valeur. 

D'un autre côté, prétendre affranchi!^ le système 
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circulatoire d'un grand État de Tinfluence des 
changes étrangers, c'est poursuivre un but chimé- 
rique. La variation du cours des changes n'est pres- 
que toujoui's qu'un symptôme de la ruptui'e de 
l'équilibre entre les importations et les exportations, 
etrpxistence d'un papier non remboursable, loin de 
la prévenir, ne peut que l'aggraver. Supposons en 
effet l'Angleterre livrée à un tel système de circula- 
tion; le cours des letti^es de change tirées sur elle de 
rétranger et payables en papier non convertible n'en 
oscillera pas moins suivant lerar abondance ou leur 
rareté, et réciproquement celles th'ées de l'Angle- 
terre sur l'étranger restant soumises à la mtme loi. 
Seulement, dans le cas d'une circidation à btisc mé- 
tallique, les variations du change sont retenir dhuis 
d'étroites limites par la possibilité d'envoyer de l'or 
au lieu de remibcs devenues trop coûteuses, et pai* 
la certitude qu'ont les négociants étrangers d'obtenir 
de l'or en Angleterre par le recouvrement des traites 
payables chez elle. Mais, dans le cas où la circulation 
repose sur un papier non remboursable, ces limites 
sont effacées, et la dégradation des changes peut 
atteindre d'énormes proportions. C'est un fait cons- 
taté pîu' l'expérience et d'ailleurs facilement expli- 
cable, que lorsqu'un pays est Uvré au papier-mon« 
naie, les traités tirées sur lui de l'étranger sont 
beaucoup plus dépréciées que ce papier-monnaie ne 
l'est dans le pays même où il circule, et qu'en re- 
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vanrhe lo? ti'aitrs tiivrs par lui sur les ( outréos où 
règuc une circulatictti métallique, renchérissent chez 
lui outre mesure. Donc, en revenant à notre suppo- 
sition que i Angleterre ait adopté une monnaie de 
banque non remboursable, elle aura toujours le 
change contre elle; les pays étranpuM's achetant au- 
dessous du coiu*s anglais la monnaie de papier an- 
glaise sous la forme de traites, pourront acquérir à 
prix réduit les marchandises anglaises pour les 
exporter. L* Angleterre, au contraire, payant chère- 
meiit les traites sur Tétranger, ne pourra en tirer en 
contre-valeur qu'ime somme moindre en marchan- 
dises. l>es exportations plus fortes de sa part seront 
donc balancées par des importations moins considé- 
rables, n en résultera pour elle un appauvrissement 
continu. Ce sont là les inévitables conséquences 
d*une circulation qui ne s'appuie pas sur la base 
solide du numéraire. 

D'autres écrivains proposaient, à la même époque, 
de rendre les billets de la banque d'Angleterre 
échangeables non contre lem^ valeur nominale en 
livres sterling d'or sur le pied constant de 3 livres 
17 schelliuK^ iO deniers à Tonce, mais contre un 
poids de ce métal fixé d'après son prix courant sur 
le marché. Ils prétendaient éviter ainsi les demandes 
de remboursement et h resserrement des escomptes 
qui en est la suite. C'était là retomber en réalité 
dans le système précédent, déplacer 1 étalon de la 
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valeui* et doiujcr ce caractère .aux billets de banque, 
qui auraient servi de mesure au prix de Tor; c'était 
renoncer h toute fixité de Tunité monétaire et dé- 
créter ua papier-moimaie perpétueiiemeat alté- 
rable. 

Enlin, rappelons que le célèbre économiste Hicaido 
avait tracé le plan d'une banque dont les billets se- 
raient renïboursables non en métal monnoyé, mais 
en lingots, sur le pied d'un poids d'or iixe par livre 
sterling. Ce plan, assez* peu digne du renom de son 
auteur, ne pouvait opposer d obstiicle qu'aux de- 
mandes de remboursement des petits porteurs de 
bfllets, à ces paniques populaires appelées a run 
chez nos voisins. Mais ces pimiques ne se sont plus 
reproduites depuis un demi-siècle, et rexpérience 
prouve que les demandes de métaux précieux dont 
les banques sont assaillies aux époques de crises 
commerciales n^ont nuUement pour cause les craintes 
des purteuiki de billets, mais tiennent uniquement à 
la dégradation des changes et aux besoins du haut 
commerce pour l'exportation. Or, le remboursement 
en lingots à un taux fixe n aurait aucun effet dans 
ce cas, les banquiers et négociants pouvant exporter 
des lingots aussi bien que du numéraire, et devant 
dans tous les cas en être quittes pour quelques frais 
de monnayage. Le Bullion System de Ricardo serait 
donc impuissant à défendre rencaisse des banques 
et à prévenir rélévation de Tescompte et les contrao-* 
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Uoos de la circulation auxquelles ces établissemeuts 
8e livrent en temps de crise. 

h'Mxs le remai quable discours qu'il prononça eu 
1644, àToceasioii de la rtfonnedes banques , sir 

Hubert Peel n'vxd pas de peine à réfuter les divers 
systèmes qui prétendent affranchir les billets de la 
nécessité du remboursement en numéraire, et à dé- 
montrer que ces systèmes sont exclusifs de la qua- 
lité la plus essentielle à tout instrument de circula- 
tion, la lixité. Il est certain, en effet, que la bariière 
opposée aux émissions d'une monnaie de papier par 
la nécessité de la rembourser à un taux constant 
étant mie fois eulevce, les mesm'Cà les mieux com- 
binées pour la remplacer, ne pourront jamais res- 
treindre les llnotuations d'une telle monnaie dans 
des limites aussi étroites que celles où la valeur des 
métaux prédeux est retenue , par la nature eDe- 
même et par Tuniversalité de leur emploi. Cepen- 
dant, malgré la distinction nettement établie par sir 
Uulnîi t Peel entre le papier monnaie et le papier de 
crédit, entre la théorie pure et les nécessités de la 
pratique, son discours sur la réforme des banques a 
été vivement critiqué par quelques économistes. On 
lui a reproché de parier d*un étalon de la valeur, on 
a compeudieusemeut démoutré que k valeur n'a 
pas de mesure précise, coname si le premier lord de 
la trésorerie d'Angleterre pouvait être censé ignorer 
des vérités théoriques, devenues élémentaires depuis 
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Adam Smith. Les critiques u'oot pas remai*qué que 
rhomme d'État ne doit accepter de la science que 
les donuées positives et immédiateuieut applicaljlos. 
Or, à ce point de vue, on possède dans un métal pré- 
cieux monnavr , une commune mesure des valeurs 
douée d'une exactitude et d luie tixité sufiisautes 
pour les besoins de la vie, ce qui résidte du fait 
même de son udiuissiou universelle, et il est cons- 
tant que cette commune mesure ne peut être rem- 
placée par aucune autre, présentant les mêmes avan- 
tages et la même simplicité. 

Tenons donc pour certaine et adoptons comme 
point de départ eette vérité : qu'il n'y a d'instru- 
ments de ciixulation sûrs et réguliers, que la mon- 
naie métallique et les billets de banque, rembour- 
sables à vue en cette monnaie. 

Or, chacun de ces deux instruments de circula- 
tion présente des avantages et des inconvénients 
particuUers, qui le rendent plus spéciidement propre 
à certains ordres de transactions. 

Ou reconnaît généralement que le numéraire, par 
son inaltérabilité, sa divisibiUté, la facilité de le vé- 
rifier, convient éminemment aux transactions d'un- 
chiifre peu élevé et d'une gi*ande fréquence. Mais, 
quand il s'agit de payements importants, ia difficul- 
té du compte et de la vériiicaiion des espèces, l'en- 
combrement qu'elles occasionnent, les dangers aux- 
quels expose leur possession, difficile à dissimider. 
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Ir prix et le risque du transport, coustitueiit de 
graves iacoovéuieDts. 

Le contraire a lieu pour les biOets de banque. Di- 
visés eu coupui'es d'un chiffre élevé, du même tim- 
bre, ces billets concentrent une grande valeur sous 
un petit volume, et sont i'aciles à compter et à véri- 
tier; leur solidité sufUt aux exigences d'une circula- 
tion modérée. En faibles coupures, ils ne présentent 
plus aucun de ces avantages, et sont inférieurs au 
numéraire sous le rapport de la durée, de la sécurité 
et de la facilité du compte. Ainsi, par leur nature 
même, abstraction faite des avantages et des périls 
inhérents à Tinstitution des banques, les monnaies 
de crédit sont propres à la circulation des fortes 
sommes, impropres à celle des petites. 

Si duuc, ou suppose im pays où la conversion des 
• monnaies de crédit en numéraire soit toujours assu- 
rée, où l'on ne cherche ni par contrainte, ni par in- 
llueuce, à éteudie ou à restreindre Tusage de ces 
monnaies; en sorte que le pul)lic jouisse dans le 
choix des instruments de Vd circulation de la liberté 
la plus entière ; dans un tel pays, il devra s'établir, 
en temps ordinaire, im certain rapport naturel, un 
équilibre stable eutie les divers instruments de cir- 
culation, dont chacun remplira les canaux auxquels 
il couNitnt par sa nature. Le chilïi'e niiuiniuin des 
coupures de billets de banque se fixera de lui-même, 
parce que les coupuies trop l'aibles seront repous- 
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séeb par k: public ; les moiiiiaieb de crédil, réduites 
aux billets d uu taux suffisamment éleré, seront 
d'autant plus t-mployées qiie les payements par 
grosses sommes seront plus nombreux; au contraire, 
la circulation exigera d'autant plus de numéraire 
que les transactions d'une i'aible importance ten- 
dront davantage à prédominer. 

Tour reconiiaître les conditions de cet équilibre, 
il convient d étudier en paiticulier chacun des cou- 
rants de la circulation que nous avons précèdent 
ment éiuunérés, de constater coumient les lois, les 
mœurs et les habitudes élargissent ou restreignent 
le champ qu'ils présentent à l'emploi des deux es- 
pèces de monnaie* 
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ANALY8B D£ hA CIACULATION 

De la circulation des fonds de terre, des eai^tanx fixes et deettleurs inin»- 

térielles. — De celle des capitaux roulants. — De edio des revenus privés 
et publics. — Résumé ùes conditions économiques qui iuUueat siirlert|i'- 
port à établir entre les deux iDstruments de circulatiou. 

I 

De toutes les valeurs qut* possède une nation, le 
soi est daus contredit la plus importante. L'état de 
division ou de concentration de la propriété fon- 
cière, sa stagnation ou sa uiobilité, la nature et le 
nombre des transactions dont elle est Tobjet, doivent 
(luiK puissamment iiiiluer sur la circulation moné- 
taire. 

Or, la propriété foncière est celle dont la trans- 
mission est soumise aux conditions les plus variées. 
Inévitablement exposée à l'action des lois civiles et 
politiques, la terre a été aux diliérentes époques et 
chez les divers peuples, régie quant à sa possession, 
sa division et son aliénation, par des principes par* 
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ticuliers. Ainsi, la législation hébraïque, par Tinsti- 

tutiou du jubilé, ue permit que raliéuatiuu lenipo- 
raire du patrimoine immobilier de chaque famille. 
Athènes, Sparte, et la plupart des républiques de la 
(irèce, attribuèrent à chaque citoyen une portion 
déterminée du territoire national, et s'efforcèrent 
d'assiu'er la permanence et l'égalité des propriétés 
foncières entre les mains des membres de la cité. 
Rome soumit la vente des immeubles situés en Ita- 
lie aux formes solennelles de la niancipation, acces- 
sibles aux seuls citoyens. Ëlle i^efusa aux étrangers 
la faculté de recevoir par testaiiicut, et facilita Fag- 
glomération de la propiiété foncière dans un petit 
nombre de mains, par le système de la succession 
des agnats et le droit d'exhérédation illimité ac- 
cordé aux chefs de famille. Grossies des terres do- 
maniales usurpées, des biens des plébéiens expro- 
priés, du produit des conhscations, les immenses 
possessions des patriciens envahirent Tltalie et les 
pi ovinces, et prépaièrent la dépopulation et la ruine 
de TËmpire. 

Sous rinflucnce de ces législations et de ces 
mœurs, les transactions immoi)ilières devaient être 
rares et exiger remploi d'une faible quantité de nu- 
méraii'e, seul instrument de cii'cidation qui fut alors 
connu. Le même effet se reproduisit avec plus d'é- 
nergie et de généralité pendant le moyen âge, lors- 
que rétabhssemeut du système iéodid et de la maiu- 
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moiie eut transformé en loi civile et politique Tim- 

inutiibilité et 1 iudivisiljiiité des propriétés territo- 
riales, qui n'étaient dans le monde romain qu'un fait 
r«''>iill;tnt des mœurs, dépendant , l'existence des 
tvrres libres ou aUodiales laissa quelques portions 
du sol dans la circulation; bientôt Taffranchisse- 
ment des cummuaes l endit dispouibles une paitie 
des immeubles urbains et les environs des villes 
émîUicipées, tandis que Tindustrie et le eommerce, 
renaissant à Tombre de leurs mius, exigeaient Tem* 
ploi d'une plus grande' quantité de monnaie. 

Vers les premiers temps de I histoire moderne» 
Tabolition de la mainmorte dans les pays qui em- 
brassèrent le protestantisme, rendit à la circulation 
cette portion des biens du clergé qui ne fut point 
réunie au domaine des souverains ou inféodée à des 
familles nobles. Le relâchement des principes du 
droit féodal, le dével(»ppement des fortunes mobi- 
lières en Italie, eu Frauce et en Angleterre, tirent 
sortir une partie des propriétés territoriales de cet 
état de stagnation qui les retenait depuis des siè- 
cles dans les mêmes familles. Cette augmentation 
des transactions immobilières dut exiger un ac* 
croissement dans la musse du numéniiiv circuiaiit, 
et ces changements coïncidant avec la découverte 
de l'Amérique, furent sans doutf Tune des causes * 
qui aiTétèrent la dépréciation de For et de Tai^gent, 
en compensant par Textension de la demande une 
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partie deg effets (j ne devait produire l'offre sur le 

marché européea des i'iciieî5M'& inétailiqueb du iiuu- 

veau monde. 

On voit par cet exposé coml)irii la législation re- 
lative à la prophète immobilière a dù, aux diiié- 
rentes époques, modifier les conditions de la circula- 
tion monétaire. Avant i établisscint iit des momiaies 
de crédit, Tinfluence de cette législation ne pouvait 
s'exercer que sur la quantité du numéraire néces- 
saire aux mutations territoriales; de uos jouis, elle 
agit sur la nature même des monnaies qui sont 
consîicrées à solder ces transactions; elle détenniiic 
tantôt la prédominance du numéraire, tantôt celle 
des billets de confiance. Si les lois mettent des ob« 
stacles à la trop grande division du sol, les mon- 
naies de crédit deviennent Tinstrument naturel de 
payenu'iit jjour les ventes des ionds de terre. Dans 
le cas contraire, le morcellement du territoire amène 
l'emploi presque exclusif des monnaies métalliques. 

En France, la propriété foncière est arrivée à un 
fractionnement extrême. Ce résultat est dù à 1 abo^ 
lition des substitutions, h Téirale division des héri- 
tages, à rétat de géue d'un grand nombre de pro- 
priétaires, enfin à la passion du paysan pour la 
po&bession du sol. Les 38 millions d'hectiU'es de 
terre cultivable que renferme notre territoire sont 
morcelés en 123 millions de parcelles, ce qxn donne 
pour chacuue d elles une supeilicie moyenne de 
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trente et uu ares environ. Comme elles se trouvent 

répartifï^ fiitie uiizo luiliioiis de pi'opriétaii'es, ils eu- 
suit que chacun d'eux possède en moyenne environ 
trois hcctaros et demi, divisés en onze lambeaux. 

Les relevés annuels des ventes immobilières et des 
emprunts liypothécaires révèlent à quel chiffire in- 
croj id)lemeut minime sont tombées chez nous la plu- 
part des transactions de cette nature. Sur 1 ,059,441 
ventes immobilières, qui ont eu lieu en 1841 , 
701,021 étaient ini'ériem^es à 600 fr., et 162, o03 
comprises entre ce chiffre et 1,200 fr. Sur 329,576 
ubiii:alious hypolhi'eaires, souscrites dans la môme 
année, 155,220 étaient égales ou inférieures en prin- 
cipal à 400 fr., et 89,803 à 1 ,000 fr. Les ventes et 
emprunts d'un chiifru élevé s appliquaient en grande 
partie aux immeubles urbains. Les mêmes résultats 
se reproduisent chaque année, et les petites trans- 
actions tendent de plus en plus à prédominer. 

Or, le prix de vcutes >i peu iinportantes ne peut 
guère être payé eu billets de banque, auxquels les 
cidtivateurs préféreront toujours le numéraire, qui 
est à la ff>is plus sûr, plus durable et mieux appro- 
prié à leurs besoins. Les billets ne leur présente- 
raient aucun avantage, puisque les sommes qulls 
ont à toucher n'occasionnent, par leur faible im- 
portance, ni difficulté de numération ni encom- 
brement. 

Quand même le prix des ventes de parcelles dé- 
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passerait on général la valeur individuelle des bil- 
lets de banque, ceux-ci u en seiiiient pas moins 
exclus de cet ordre de transactions. Pour que des 
billets soient acceptés en payement et s intro- 
duisent d une manière stable dans un des canaux 
de la circulation, il faut qu^ils puissent être em- 
ployés pur celui qui les reçoit sans ôtre échangés. 
Le prix dés petites ventes immobilières est en gé- 
néral destiné au payement de dettes ou h des dé- 
penses de détîiil, pour lesquelles le numéraire pré- 
sente seul des conditions de divisibilité suffisantes. 

Ainsi, la circulation de la petit<^ propriété fon- 
cière qui domine en France, est et sera peutrétre 
toujours interdite aux billets de banque et aux 
autres monnaies de crédit. Il est probable que le 
même résultat se produira dans les pays soumis 
aux iiiémrs conditions que le nôtre. 

Cet état de la propriété foncière exige au con- 
traire l'emploi d'ime grande quantité de métaux 
précieux, par suite de la prodigieuse multiplicité 
des petites ventes et de la nécessité où se trouvent 

ceux qui ont acquis ou se proposent (ra( (|urrii% de 
tenir leurs fonds disponibles jusqu au payement. 11 
est difficile de trouver pour d'aussi faibles sommes 
un placement sur, avantageux et permetUiut une 
réalisation immédiate. Elles sont le plus souvent 
consentes eu argent. 
Mais la formation de ces petits capitaux n em- 
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ploie pas moins de niunéraire que leur conserva- 
tion, r/est par l'épargne lonp^temps continuée que 
le paysan parvient à réaliser le rêve de sou ambition, 
la possession A\m bien au soleil. Cette épargne, il 
l'accumule écu par écu, et doit en garder longtemps 
les premiers résultats sous la forme de numéraire, 
avant qu'ils suffisent au payement d'une acquisi- 
tion ou à tout autre emploi productif. L( s métaux 
précieux deviennent alors un moyen d'accumula- 
tion et de consemtion de la \ aleiu% ils ne sont plus 
un instrument de circulation. 

Ces faits sont une des principales raisons de la 
grande quantité de numérain» que Ton s'accorde à 
reconnaître à la France. Si Ton admet que sur 25 
miliions d'habitants consacrés aux occupations agri- 
coles, il y en ait 4 millions qui, en moyenne, conser- 
vent eu argent une somme de 200 fr., fruit de leurs 
épargnes, on voit que la somme énorme de 800 mil- 
Uonsen monnaies métalliques serait ainsi enfouie dans 
les rotl'res de nos laboureurs à l'état de valeur morte, 
également inutile à la circulation et au travail pro- 
durtif. Si, d'ailleurs, on remarque que le total des 
ventes annuelles, inférieures à 400 fr., s'élève à 
500 millions environ ; celui des ventes inférieures à 
1,200 fr. à 160 millions; que les obligations hypo- 
thécaires inférieures à 400 et 4 ,000 fr. atteignent le 
eliiilVe de 120 millions, on reconnaîtra que la trans- 
mission de la petite propriété foncière donne lieu à 

2. 
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un mouvement annuel de fonds de près de 800 mil- 
lions, qui doivent encore être augmentés de iÛO mil* 
lions pour Tenregistrement et les frais d'actes. Par 
ces chiffres, ou peut se iiiire une idée de Téiiorme 
quantité de numéraire que doit employer cette cir- 
culation. 

lie mouvemeut de la grande propriété présente un 
aspect bien différent. La yaleur considérable des 
héritages, rimportance des emplois auxquels les 
prix de vente peuvent être consacrés, .rendent les 
monnaies de crédit très-propres à cet ordre de 
transactions. Les capitaux des acquérems ue se iuiv 
ment ni ne se conservent par Taccumulation du 

numéraire, comme dans le cas des petites ventes, 
mais sont ti^ansi'ormés en valeurs productives aussitôt 
que réalisés. 

La concentration de la propriété foncière dans un 
petit nombre de mains est donc favorable à l'exten- 

sion des monnaies de crédit et à la réduction de la 
masse du numéraire. Mais dans les pays où règne 
cette concentration, le champ qu'elle ouvre à la cir- 
culation des billets n'est pas également vaste. 11 ne 
suffît pas en effet que les domaines présentent une 

grande impcM'tance individuelle; il faut encore qu«' 
l'aliénation n'en soit pas entravée par les lois, les 
mœurs, ou par Texcès même de leurs dimensions. 
Or la permanence de la propriété foncière dans les 
mêmes familles accompagne presque toujours son 
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éton(lu<\ En Angleterre, où le sol appartient à un 
petit nombre de grands propriétaires, le droit d'al* 
nesse et les substitutions en \igueur dans les fanailles 
aristocratiques restreignent considérablement le 
nombre des mutations. En Autriche, en Prusse el 
dans plusieui's des KUits secondaires de rAlltîmagQe, 
les lois reconnaissent encore la distinction des terres 
en nobles et non nobles, et apportent diverses restric* 
tions aux droits de propriété et d'hérédité sui' les 
terres nobles possédées par les roturiers; des do« 
marnes considérables y sont détenus piu* des corpo- 

* rations féodales ou ecclésiastiques, et ne peuyeqt 
être aliénés qu'après des formalités longues et diffi- 
ciles. Ënfin, le système de culture adopté ne per« 
mettant pas les ventes par lots, il n*est pas aisé de 

. trou\er des acquéreurs pour des immeubles qui, ea 
raison de leurs vastes proportions, sont d'un prix 
très-<'lpvé. Les Yeiiles de propriétés territoriales sont 
donc peu Irequentes dans ces contrées, et le champ 
que leur importance individuelle pourrait ouvrir m% 
mouuaies de crédit se ti'ouve ainsi restreint par leur 
rareté. 

La ( irculationdes immeubles urbains et des capi- 
taux hxes comporte, d'une manière plus générale que 
celle des fonds àe terre, l'emploi des monnaies de 
crédit. Les deux espèces dp valem^s, eu effet, m sont 
pas indéfiniment divisibles comme le sol. Une mai- 
son, une usine, un navire, ont une importance bien 
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supérieure à celle des parcelles de terre qui couvrent 
nos proyinces. 

Mais, de même que les propriétés foncières d'une 
trop grande étendue sont Tobjet de transactions peu 
nombreuses, de même les capitaux fixes, lorsque 
riudustrie est très-ceiitralisée, résident avec plus de 
permanence dans les mêmes mains. Dans les pays 
où l;i ful)ricatiou est concentrée dans de vastes 
usines, où de puissantes compagnies exploitent les 
principales branches de la production, ces immenses 
capitaux ne changent que rarement et dilliciiement 
de propriétaires. 

Oiie si, au contraire, l'industrie, par suite d'une 
organisation fractionnaire, n emploie que des capi- 
taux fixes divisés en très-petites exploitations, alors 
leur circulation, comme celle des paixelles territo- 
riales, se fera presque toujours au moyen du numé- 
raire. Le prix d'une filature, d'une usine à fer, se 
solde en billets de banque; mais celui d un métier 
de tisserand ou d'une enclume de forgeron se paye 
en argent. 

C'est donc dans les pays où les propriétés foncières 
et les établissements industriels présentent une im- 
portance individuelle assez grande, sans être exces- 
sive, que leur circulation peut donner lieu à l'em- 
ploi le plus étendu des monnaies de crédit. 

A côté des immeubles ruraux et urbains et des 
capitaux fixes viennent se placer les valeurs knmaté- 
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rirlies qui, par leur faculté ih procnrrr un revenu à 
leurs possesseiu's et d'être aliénées, présentent avec 
eux une ^nde analogie. Tels sont les offices mi- 
nistériels, qui iurmeut en France une classe de va- 
leurs si importantes; les droits résultant de baux à 
fei'me ou à loyer; les clientèles et achalandages des 
fabriques et des fonds de commerce ; les usufruits 
détachés do la propriété ; enfin, les titres qui donnent 
di'oit à un capiUil payable à terme avec ou sans in- 
térêts, ou à des prestations, soit perpétuelles, soit 
viagères. Les rentes sur rÉtat ou sur piuliculiers, 
les actions et obligations des compagnies indus- 
trielles ou commerciales, les contrats hypothécaires 
rentrent dans cette dernière catégorie. 

On comprend que le nombre et l'importance de 
ces valeurs doit extu cer une notable inllueuce sur la 
nature et la quantité des instruments de circulation 
nécessaires à un pays. 

Ainsi, les offices publics et ministériels, lorsque 
la vénalité en est consacrée par la législation, offrent 
un nouveau champ li l eniploi des monnaies de cré- 
dit, parce que le privilège dcmt ces fonctions sont 
investies leur attril)ne un prix élevé. Ce champ est 
borné, il est vrai, par suite de la permanence de ces 
charges dans les mêmes mains, et de la rareté de 
leurs aliénations; cependant si ces professions sont 
libres ou à la disposition du gouvernement, Tabsence 
de cette classe de valeurs réduit la masse des billets 
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de cuiifiauce susceptible d èlre utilcmuul mplojuu. 
Dans les pays où rëgue le systèmé des yastes pro- 
priétés et de là grande culture, qui est inséparable 
de celui dei^ baux à longs termes ou emphytéotiques, 
le droit à ces baux devient une propriété distincte, 
d'une valeur considérable, et qui forme Tobjet de 
transactions importantes, dont le prix se solde en 
monnaie de crédit. Les baux à courts termes sont, 
au contraire, rai'ement cédés. Le changement de 
fermier s^opère par des renouvellements qui ne 
domient Ueu à aucune circulalioa, surtout quaud les 

baux n'ont pour objet "que des exploitations peu 

ét(»ndues. 

De même, lorsque 1 industrie et le commerce sont 
organisés sur une grande échelle, les cessions des 
aclialandages et des baux à loyer comportent rem- 
ploi des billets de confiance, tandis que le peu d'im-^ 
portance de ces transactions dans les contrées où 
règne une organisation fractiomiaiie, l'ait prélurer 
le numéraire. 

La séparation de rusufruit et de la nue-propriété 
tend plutôt à resUeindre qu'à augmenter Tusage des 
instruments de circulation. Bien que susceptibles 
d'être aUéuées, ces deux videurs trouvent diliicilemeut 
des acquéreurs à cause de leur nature aléatoire, et 
sont l ou jours dépréciées. Les lois qui favorisent la 
division des deux éléments dont se compt^se la pro- 
priété, sont donc des obstacles à sa facile aliénation. 
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l'armi les obligations civiles souscrites par les 
particuliers, celleg qui sont garanties pctr une afEèc-- 
tatiiiii hypothécaire sout presque seules susceptibles 
de transmission. Les engagements personnels repo- 
sent en général sur des garanties morales qui ne 
peuvent être appréciées que par le prêteur. [Aussi 
vend-^il difficilement sa créance. Les titres constatant 
des prêts hyp^jlbécaires pourraient être l'objet d'une 
active circulation, si les lois civiles ne hérissaient le 
recouvrement de ces créances de délais et de diffi- 
cultés, et si les lois iiscales et les profits des notaires 
n'en rendaient la transmission onéreuse. L'existence 
d'une boime légiskitiun hypothécaire, la modération 
des droits d'enregistrement, le bon marché des actes 
ftruit cImiic autant de circonstances favorables à ces 
transactions et au développemeut des mounaies de 
crédit, qiu sont le moyen de payement le plus con- 
venable [ïour it»s suider. Un régime hypothécaire 
vicieux, des droits élevés, des frais coûteui produisent 

l'effet opposé. 

Les fonds publics, les actions industrielles, sout 
affiranchis de ces entraves. Grâce à la facilité et au 
bon iiiarehé de leni* cession, ces valeurs sont l'objet 
d'une circulation trës-active, à laqueUe les billets 
de cunliance convieaiieat parfaitement, puisijif elle 
opère toujouis sur des sommes considérables. L'a- 
giotage, qui semble être inséparable de l'existence 
des dettes publiques et du développemeut iudus^ 
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triel, accrott encore remploi des monnaies de cré- 
dit, pai la nécessité de payer le solde d'opérations 
fictives et illimitées. 

Ce champ ouvert aux instruments non métal- 
liques de la circulatiou, est d'autant plus étendu 
que TKtat est grevé d'une dette plus lourde, que les 
compai^iiies d'actionnaires sont plus nombreuses, 
et les traosactious dont la bourse est le théâtre, plus 
développées. 

Telle est Tinflueuce qu'exercent sm' rextensiou 
des monnaies de crédit, les conditions variées aux- 
quelles peut être souiulse la circulation des fonds 
de terre, des immeubles m'bains, des capitaux fixes 
et des valeurs immatérielles. Pour faire ap[)récîer 
toute rimportance de cette circulation, et du champ 
qu'elle ouvre à l'emploi des monnaies métalliques 
ou de crédit , nous ferons remarquer qu'une seidc 
de ses branches, celle qui embrasse les ti^ansactions 
relatives à la propriété immobilière, donne lieu en 
France à lui mouvement annuel de fonds de près 
de 3 milliards. Cependant, cette importance a, en 
général, échappé à l'attention des économistes. Ces 
écrivains se sont exclusivement préoccupés du mou- 
vement des denrées et marchandises , qu'ils ont dé- 
signées par le titre impropre de capitaux circulants. 
Mais, eu traitant même ce dernier sujets ils ont 
tenu peu de compte des différences que présente la 
ti ansmission des produits de l'agriculture et de Tin- 



uigiii^ca by Google 



ANALYSE DE LA CIRCULATION. 



37 



ddslrie, suivaut 1 état social et politique des peuples, 
diffproncesqiii modifient notablement les conditions 

d'équilibre des deux iustruuieuts de circidutiou. 



II 

» 

Les capitaux dits roulants ou circulants ne sont 
autre chose que les produits cousidérés entre le 
moment où ils prennent naissance, et celui où ils 
sont achevés et livrés à la consommation. Ils sont 
donc Tobjet de deux séries de transmissions : celle 
qui les fait ])asser successivement entre les mains 
des divers producteurs, dont le concours est néces- 
saire à leur perfection, et celle qui, après leur achè* 
vement , les amène par une série d'agents com- 
merciaux jusqu'aux consommateurs. Le premier 
de ces mouvements peut être appelé circulation 
industrielle, le second circulation commerciale. Ana- 
lysons-les successivement. 

A son origine, tout produit provient de ragricuî- 
ture , des mines ,ou des pêcheries , sources com- 
munes des matières premières mises en œuvre par 
riudustrie. 

Le payement des frais de production de ces ma- 
tières donne lieu à un premier emploi des instru- 
meats de circulation. 

3 
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Daus Tindustrie agricole , ces Irais se composent 
de rintérét et de Tentretlea des capitaux fixes et rou- 
lants, du fermage ou rente due au propriétaire du 
fonds productif, des avances périodiques telles 
qu'engrais et semences, des salaires des ouvriers, 
enfin des prolits des entrepreneurs. 

Lorsque les exploitations rurales sont très-mor- 
celées, le fermage, les avances périodiques, l'inté- 
rêt des capitaux atteignent un chifiie U*op faible 
pour que les monnaies de crédit puissent servir à 
les solder. Les salaii*es des ouvriers doivent tou- 
)ours être acquittés en numéraire, de môme que 
les dépenses dans lesquelles se résout le. profit du 
fermier. D'un autre côté, les produits du sol, ven- 
dus en lots de faible valeur, ne peuvent être payés 
qu en monnaies métalliques. La création et la vente 
des produits agricoles est donc, dans les pays à pe- 
tite cultm-e, 'exclusive de l'emploi des billets de con- 
fiance. 

Mais quand les exploitations atteignent une éten- 
due considérable, le chilfre des ventes que t'ait le fer^ 
nider, celui des sommes qu'il doit payer pour avances 
dues à des fournisseurs, termes de fermage^ inté-^ 
rôts de capitaux empruntés, s'élèvent à la ioisi et il 
trouve de l'avantage à recevoir des billets debancpie 
qu il peut conuuodément employer. Ses profits de- 
viennent assez importants pour qu'il puisse en ca* 
pitaliser mie notable partie. En même temps la 
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bumme des salaii*e$ à payer eu aumeiduc ebt rela- 
tivement réduite, car on sait que la grande culture 
exige peu de bras. 

Toutes ces conditions se trouvent réunies chez les 
grands exploitants agricoles de l'Angleterre ; aussi 
kb mouuaies de crédit circuleut-elles paimi eux. Ou 
remarque même une grande expansion dans Té- 
mibbiou des bauques qui les leur iouiuisseut, aux 
époques où se tiennent les principaux marchés et 
aux échéances des fermages. En France, oùTexploi- 
taûuu agricole est encore plus divisée que la pro- 
priété foncière, où les ventes de denrées se font en 
général pai* petites fractions, les billets de banque 
ne peuvent remplir le même office» 

Des considérations analogues s'appliquent à Tex- 
pluitation des mines et des pêcheries , qui sont les 
deux autres branches de l'industrie primitive. 

Les produits bruts obtenus du sol pai* la cultuie, 
ou tirés du sein de la terre et des mers, ne sont 
point, pour la majeiu'e partie, susceptibles d être 
livrés immédiatement à la consonunation. Us doi* 
vent, le plus souvent, subir de nombreuses élaborar 
tious^ avant d étre propres à la satisfaction de nos 
besoins. Tel est l'objet de l'industrie manufactu- 
rière. Suivons donc les matières premières dans les 
nombreuses mains où elles passent, avant de parvenir 

au consommateur, et voyons qiu 1 rôle jouent, dans 

ce mouvement, les divers insti'umentsde circulation* 
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Les matières premières sont acquises, soit direc- 
tement, soit indirectement, par un entrepreneur 
manufacturier, qui leur l'ait subir une certaine mé- 
tamorphose. Lorsque ces acquisitions portent sur 
des masses considérables et donnent lieu au paye- 
ment de sommes importantes, ces payements s'ef- 
fectuent avantageusement' en monnaies de crédit. 
Le niaiiul'acturier ajoute, par son industrie, une 
nouvelle valeur aux matières qu'il élabore, il les 
transforme en produits nouveaux qu'il revendra à 
son toui', et dont le prix peut lui être payé en billets 
de banque, si chaque vente atteint un chi£Ere suffi- 
samment élevé. Mais une portion de ces billets de- 
vra nécessairement être échangée par le manufac- 
turier contre du numéraire. En effet, le prix des 
produits vendus se résout eu plusieurs parties : il 
représente les avances faites pour acquisitions des 
matières premières, le loyer et Fentretien des capi- 
taux engagés et roulants, les salaii^es payés aux 
ouvriers, enfin le profit industriel. Or, Tentrepre- 
ueur d industrie ne peut solder les salaires de ses 
ouvriers, dépenser la portion de ses bénéfices des- 
tinée à son propre entretien , qu'au moyen du nu- 
méraire , qui seul présente des conditions -de divi- 
sibihté suffisantes. Si donc le fabricant a reçu le 
prix de ses produits en billets de banque, il doit en 
transformer une partie en argent, et cette partie est 
relativement d'autant plus considérable, que les sa- 
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laiies et les protits eutreut pour une plus forte pro- 
puiiion dans la valeur des produits manufacturés. 

Le même l'ait a lieu chaque fois que les produits 
inachevés sont transmis d'un entrepreneur d'indus^ 

trie à un autre, qui les soumet à une nouvelle éla- 
boration. 

La somme de billets de banque qu'emploieront 

ces transactions sera d'autant plus grande que les 
entrepreneurs d'industrie opéreront sur des masses 
plus importantes, et que la main d'œuvre et les pro- 
lits entreront pour une moindre proportion dans la 
valeur des produits, c'est-à-dire que l'industrie ma» 
nuiactmière sera plus centralisée et plus perfec- 
tionnée. 

Examinons maintenant les conditions propres à la 
circulation commerciale. 

Les produits achevés passent entre les mains d'un 
négociant eu gros qui les transmet à un second, et 
ainsi de suite, jusqu'à ce qu'ils soient livrés à la 
consommation par le marchand en détail. Ces tran- 
sactions .sont celles auxquelles les monnaies de cré- 
dit sont plus spécialement propres, et elles en exi- 
gent d'autant plus que les marchandises passent 
entre les mains d'un plus grand nombre d'intermé- 
diaires. 

Le détaillant ne peut guère recevoir qu'en mon- 
naies métalliques le prix de ses ventes journaUères ; 
mais connue il doit lui-même payer aux négociants 
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en gro8 celui des marchandises qu'il débite, il re- 
cherchera pour cet objet les monnaies de crédit, et 
échangera volontiers conti'e elles le numérah'e (^u'il 
a reçu des consonunateurs. 

Il y a donc de la part des fabricants offre de bil- 
lets et demande de numéraire; de la part des mar- 
chands en détail otûre de numéraire et demande de 
billets. Ces besoins opposés se satisfont Tun par 
Fautre dans une certaine mesure. 

En signalant le double point de vue sous lequel 
peut être envisagé le mouvement des produits, 
nous ne prétendons pas que la circulation indus- 
trielle et la ch'culalion commerciale se distinguent 
toujours nettement Tune de Fautre. S'il existe cer- 
taines Grandes industries dans lesquelles cette dis- 
tinction est bien tranchée, il en est d'autres où les 
deux modes de circulation se confondent et se suc- 
cèdent par de rapides alternatives. Il arrive souvent 
que des négociants s'interposent entre les divers 
industrieux dont le concours est nécessaire à l'achè- 
vement d'un produit. Souvent aussi la qualité de 
commerçant et de producteur se trouve réunie dans 
la même personne. Mais, quelle que soit en fait la 
confusion des fonctions productives et mercantiles, 
les précédentes observations n'en sont pas moins 
applicables aux deux modes de transmission dont 
.lesproduits sont susceptibles. 
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III 

Pour coiiipléter raiiiilyse du phénonièue com- 
plexe de la circulatioD, il ne reste plus qu'à exami* 
lier les muj dis pai' lesquels s'opèrent le payement 
et la dépense des revenus privés et publics. 

Nou.^ uNoUri déjà rappelé que tout revenu dérive 
du loyer des terres et des capitaux lixes et circu- 
lants , et de celui du travail personnel dont le prix 
Cdiistitue les rémunérations, lesprofilset les salaires. 

Les salaires n'excèdent point, en général, ce qui 
e>t néreisiiix* à l'eutn^ien de rartisaii et de sa fa- 
mille. Comme louvrier n'a point de crédit, il est 
obligé de payer comptant ses dépenses journalières, 
et doit, par couséqueut, recevoir chaque jour, uu à 
des intervalles très-rapprochés, le prix de son labeur. 
L\'xiguïté de ce prix et des dépenses dans lesquelles 
il se résout, ne permet pas aux monnaies de crédit 
de passer par ses mains, à moins qu'elles ne soient 
pai'venues à un degré de division où elles ne pré- 
sentent que des inconvénients sans aucun avantage. 

On a tenté de s'aflranchir du payement des sa- 
laires en monnaies métalliques par l'échange direct 
de la subsistance contre le travail. Quelques manu- 
iactmiers anglais out imaginé de fournir eux-mêmes 
à leurs ouvriers les objets nécessaires à leurs be- 
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soins soit en leur ouvrant des comptes, soit en leur 
remettant des })ous pa} ables eu uatui'e. Sans doute 
une telle institution épargnerait une certaine quan- 
tité de numéraire, et pourrait avoir des effets avan- 
tageux, si elle était inspirée par une véritable phi- 
lanthropie. Mais il est à craindre qu'entre des mains 
avides elle ne dcNicnne le principe d'un monopole 
qui priverait la classe ouvrière de toute indépen- 
dance et' lui rendrait l'épargne impossible. C'est 
donc a\ec raison que le code pruosieu, prévoyant 
un pareil résultat, a défendu de payer aux ouvriei*s 
employés aux travaux des mines leurs salaiies en 
natiu*e. Cette sage disposition devrait être étendue 
aux manufactures, ou du moins il conviendrait que 
les conditions auxquelles les bons et les comptes eu 
nature .^raient admis, fussent réglées par des actes 
législatifs. 

Les revenus des petits propriétah*es agriculteurs, 
des industrieux et des commerçants du dernier or- 
die, ue sont guère supérieurs aux siilaires, et doi- 
vent comme eux être reçus et dépensés en numé- 
raire. 

Les revenus d'une impoi*tance considérable, ceux 
des riches propriétaires et capitalistes, des grands 

entrepreneurs d industrie, d(îs principaux commer- 
çants, des fonctionnaires de Tordre le plus élevé, 
des hommes exerçant des professions libérales large- 
ment rétribuées, sont seuls susceptibles d être payés 
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eu billets de banque. Mais ils ue peuvent être eu tota- 
lité dépensés sous cette fonne. Il y a toujours dans 
les usages qu'un homme opulent fait de son revenu 
une classe de dépenses journalières qui exigent 
remploi des nstruments de circulation les plus di- 
visibles. Ce ne sont que les loyers d'habitation, les 
achats d'objets d'art, d'équipages et chevaux de 
hixe, d'ameublements, bijoux et pierreries qui com- 
portent des payements en monnaies de crédit. 

(!ep« iidiiiit, dans les grandes villes où les mar- 
chands en détail disposent de capitaux assez im- 
portants, il arrive souvent que les fournisseurs ou- 
vrent de véritables crédits aux riches clients dont la 
solvabilité leur est connue, et ne reçoivent le mon- 
Uint de leur compte que lorsqu'il atteint mie somme» 
.assez forte. Ces payements se font conunodément en 
billets, que les marchands emploient à l'acquit de 
leui'S obligations commerciales ou de leurs achats 
en gros. La dépense du revenu fait alors directement 
rentrer les billets dans la circulation commerciale. 
11 n'est donc pas exact de dire, comme le fait M. de 
Sismondi, que les billets sont absolument impropres 
à la recette et à la dépense du revenu. C'est là une 
vérité générale qui souffre des exceptions d'autant 
plus nombreuses que les fortunes des consomma- 
teurs sont plus considérables, et que les marchands 
en détail disposent eux-mêmes de capitaux plus 
abondants ou d un crédit plus étendu. 

3. 
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De l'examen des revenus privés passons à celui 
des revenus publics. 

La nature des instruments de circulation em- 
ployés au payement des contributions publiques dé- 
pend à la fois de Tassiette des impôts et de Tétai des 
fortunes. En général, les impôts indirects, perçus sur 
de fortes quantités de produits à la fois, sont SU8« 
cëptibles d*étre acquittés en monnaies de crédit. H 
en est de môme de l impôt foncier quand la propriété 
immobilière est peu divisée, et des taxes person- 
nelles frappant sur les classes riches. Mais la contri- 
bution payée par le petit propriétaire et le com- 
merçant du dernier ordre, et surtout la capitation 
du pauvre ne peuvent se payer qu en numéraire. 

Les billets conviennent parfaitement au grand 
mouvement de fonds qu'exige radminislration finan- 
cière d un vaste État, et peuvent circuler assex long- 
temps entre les principaux agents du trésor. L'écri- 
vabi éminent que je viens de citer a remarqué avec 
raison que cette fonction est Tune de celle auxquelles 
ils sont le mieux appropriés. Mais il soutient que 
dès que ces billets sortent des grandes caisses pu- 
bliques, ils doivent nécessairement être échangés et 
revenir à leur point d'émission. Cela n'est vrai que 
pour ceux qui serviraient à payer des dépenses de 
détail ou de faibles traitements ; mais les achats de 
matières, les marchés passés avec des entrepreneurs 
pour des travaux importants, les émoluments des 



Digitized by Googl 



ANALYSE DE LA CIRCULATION 



47 



fuQCtiûonaires supérieurs, peuvent être soldés ainsi 
sans que les billets soient nécessairement rejetés de 
Ui circulation. 

On voit donc qne les billets recevront pour ces 
divers objets im emploi ii\uitant plus étendu que les 
fortune8.serontpiuâ concentrées, les impôts indirects 
plus développés, Tadministration confiée à un moin- 
dre nombre de l'oncliouuaires plus rictiement rému- 
nérés. 

IV 

Nous avons exploré les divers canaux de la circu- 
lation et constaté les circonstances qui appellent 
de préiercuce dans chacun d eux les billets ou le 
numéraire. 

Il résulte de cette anîilyse que la concentration de 
la propriété territoriale jointe à sa disponibilité, le 
nombre et Timportance des constructions urbaines, 
l'agglomération des capitaux iixes, Tabondance des 
valeurs immatérielles, Fagiotage dentelles sontrob* 
jet, ouMunt un vaste champ à la circuiatiou des 
monnaies de crédit. 

L'rxistence de grandes entreprises industrielles, 
d'un commerce organisé sur une large échelle, la 
concentration de revenus considérables dans un 
petit nombre de mains, la prédominance des impôts 
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indii'efits, les grauds mouvemeuts de iouds eoti^e 
les principaux agents du trésor de TËtat, les fonc- 
tions publiques licliemeul rémunérées, sont autant de 
circonstances qui permettent d*étendre Tusage des 
billets de confiance. 

Au contraire, si la terre est très-divisée, si les ca^ 
pitaux fixes sont fractionnés, les valeurs immatérielles 
peu nombreuses et difficilement transmissibles, les 
revenus généralement médiocres, le conunerce de 
détail et la petite industrie dominants; si le gouver- 
nement tire ses principales ressources des impôts di- 
rects et emploie un grand nombre de fonctionnaires 
faiblemtnit rémunérés, peu de billets de banque 
pourront circuler. 

En un mot, Forganisation aristocratique de la 
propriété et de l'industrie favorise le développement 
des monnaies de crédit; le morcellement des terres 
et la division des capitaux, propres aux sociétés 
démocratiques, tendent à faire prédominer le nu- 
méraire. 

Le rapport naturel et normal qui doit exister entre 
ces deux instruments de circulation, l'équilibre qui 
tend à s'établir en Tabsence de toute influence per- 
turbatiice, ne sont donc pas les mêmes dans les 
divers pays. Cet équilibre dépend d'éléments nom- 
breux et essentiellement variables. Ce serait, par 
conséquent, commettre une grave en^eur, s'exposer 
à . de funestes mécomptes, que de prétendre poser. 
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eu cette matière, des principes absolus, des règles 

uuiverselk'meiit applicables. Précuiiiser le dévelup- 
pement illimité des momiaies de crédit; considérer 
la prédominance de la circulation métallique chez 
im peuple comme une pnnive d incapacité com- 
mmiale, une cause d'infériorité; s'efforcer de subs- 
tituer partout le papier au numéraire , pour imiter 
servilement quelques nations placées dans des 
conditions exceptionnelles; c'est méconnaître les 
rapports intimes qui rattachent 1 organisation des 
moyens de circulation à la constitution poUtique , 
civile et économique des États; c'est voir des simi- 
litudes là où, le plus souvent, il n'existe que des 
différences. 

Lorsque l'on veut reconnaître quel développement 
un pays peut donner aux monnaies de crédit, il con- 
\ient de rechercher dans sa législation civile et poli- 
tique les dispositions qui règlent la transmission des 
biens, meubles et immeubles, d'o})server l'état de 
division du sol, le système d'amodiation générale- 
ment adopté, la nature et l'importance des valeurs 
immatérielles; d'étudier le développement industriel 
et les habitudes conunerciales, la répartition des re- 
venus, la nature de leur emploi, Turganisation li- 
nancière de l'État. Quand ces divers points auront 
été l'objet d'une analyse approfondie, on sera en 
mesm^e d'apprécier l'étendue du champ ouvert à la 
circulation des monnaies. de crédit, de reconnaître 
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lequel des deux iustruments de circulation est sqppelé 
à prédominer» 

dépendant, on ne saurait déterminer a priori \à 
chiiïre relatif du numéraire et des billets qui doivent 
circuler dans un pays donné. En effet, il est impos- 
sible de connaître, même approximativement, la 
quantité de numéraire qui existe dans mie contrée. 
. Toutes les recherches qui ont pour objet la détermi- 
nation de cette quantité sont essentiellement hypo- 
thétiques. Leurs résultats sont- tellement incertains 
que Ton voit les hommes les plus compéteuts vaiier 
du simple au triple dans l'évaluation du numéraire 
de la France. 

Le premier terme du rapport, le chiffire des mon- 
naies métalli({ues est donc inconnu. Fût-il parfaite- 
ment constaté, il n'eu serait pas plus iaciie de déter- 
miner, a priori j la quantité de monnaies de crédit qui 
pourraient être émises. Pour y par\'enir, il faudrait 
connaitie le nombre et Timportance de toutes les 
transactions qui comportent Temploi des billets, et 
la rapidité aveclaquelle ces billets circuleront. Or, ces 
données ne sont pas susceptibles d'une constatation 
exacte. 

Il est donc impossible de dire à Tavance si les 
billets devront, dans un pays, former la moitié, le 
tiers ou le quart de la masse totale des monnaies. 
Mais Tétude comparative *de 1 état économique et 
social des divers peuples, éclairée par les principes 
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que nous avons essayé de l'oi muler, permet d ap- 
précier d'une manière générale si, ches une nation 
déterminée, le développement di^s monnaies de crédit 
doit être étendu, médiocre ou restreint dans d'é- 
troites limites. Les lois qui déterminent le rapport 
naturel des deux insti umeut^ dt; circuiaùon ne peu- 
Tent se résoudre en formules d'algèbre ou en chif- 
fres statistiques; mais elles n'en sont pas moins 
positives. Leur intelligence et leur application exi- 
gent, comme tout ce qui tient à Tordre moral, la 
perspicacité, le tact et rexpérience. 

L'équilibre des monnaies métalliques et de crédit 
étant une conséquence de la nature des choses, tend 
à s'établir et à se conserver de lui-même dans chaque 
pays, lorsque la liberté la plus entière est laissée au 
public dans le choix des instruments de ciixulation. 
Pour cela, il faut que les banques n'exercent aucune 
inlluence tendant à faire admettre des coupures d'un 
chiffire inférieur à celui qui serait librement accepté, 
et que la conversion des Ijillets en numéraire soit 
toujours assurée. Mais ces deux conditions, la se- 
conde surtout, sont extrêmement difficiles à remplir. 
Malgré la rigueur des dispositions légales qui impo- 
saient aux banques le remboursement des billets, 
on les a vues trop souvent, dans divers pays, se 
Uvrer à des émisions excessives qui ont amené soit 
la suspension des payements monétaii*es, soit des 
crises funestes au corps social. 
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Un rapide exposé de lliigtoire des banques en 

Europe et eu Amérique fera, mieux que des consi-* 
dérations de pure théorie, comprendre les causes 

et les effets de ces perturbations, et apprécier la va- 
leur des mesures adoptées pour les prévenir. 
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DLS OA^UUES D£ CIRCULATION 

Divers modes d'orgaiii&ation dos banques de rircuîniion. — Des banques 
privilégiées». — Des banques libres; coup d d'il sur leur histoire en Anié- 
riquo , en Irlande tl tii Krosse. — De la ccM xisteiice de liantjues privilégiées 
el de ban<iucs libres, clFels de ec système eu ADglcterre. — Réforme des 
banques aduplée par l'État de New-York.— Le bill de 1844 en Aag^terre. 

I 

.11 existe trois systèmes d'organisation des ban- 
ques d'émission fondés Tun sur le monopole, 
Taiitre sur la libre concurrence, le troisième sur 
l'alliance de ces doux principts. La banque de 
France investie par la loi du privilège de l'émission, 
qu'elle pai^Uigeait naguère avec un petit nombre de 
banques provinciales, représente le premier sys- 
tème. Le second est réalisé aux États-Unis et en 
Ecosse, où le principe de la libre concurrence des 
banques a reçu la plus large application. La banque 
d'Angleterre, garantie de la concuireuce dans un 
certain rayon, au delà duquel il existé un grand 
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nombre d'établissements particuliers, offire un 

exemple du troisième. 

Les banques privilégiées sont presque toujours 
fcmdées. avec un capital considérable, qui assure leur 
solvabilité et ganuitit la prudeuce de leur conduite. 
Leurs statuts, sanctionnés par la puissance pu- 
blique, leur interdisent les prêts à lon^ termes, 
les ouvertures de crédit, et restreignent leurs opé- 
rations aux avances sur lingots et dépôt d'effets pu-* 
blics, uu traiic des métaux précieux, et h rescompte 
du papier de commerce le plus solide. Les billets 
Cfu'elles émettent par ces diverses voies, ont pour 
gaimtie des gages qui en assurent le remboui'se- 
ment, et Texpérience prouve qu'ils n'excèdent pres- 
que jamais les besoins de la circulation. Si, par 
suite de circonstances exceptionnelles, l'émission 
dépassait ses limites naturelles, les billets surabon- 
dants viendraient s'échanger contre du numéraire, 
devenu par l'élévation momentanée du cbaiige 
étranger, un objet d'exportation avantageux. Los 
banques privilégiées ont grand soin de se prému- 
nir contre cette éventualité qui, en les forçant à 
entretenir des encaisses métalliques considérables, 
diminuent leurs bénéfices. 

. Ce n est point là qu'est pour elles le principal 
danger. Ces banques sont presque toujours eu re- 
lations suivies avec le trésor public .'Elles escomptent 
les bous de la dette Uottaute, les obligations des re- 
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ceveurs des contributions, prennent en dépôt les 

fonds de l'État, et servent ainsi à faciliter et régii- 
laiiser le mouvement de radministratioa financière 
d*im grand pays. Mais U est difficile aux banques 
(le ne point excéder dans leurs opérations avec 
TËtat les limites de la prudence. Les gouvernements 
qui leur accordent leurs monopoles , tiennent tou- 
jours suspendue au-dessus d'elles la menace du non- 
renouvellement de leur charte, et se font payer leurs 
laveurs, ils exigent que les banques lem^ prêtent 
leur capital, qu'elles leur avancent des sommes 
énormes sur le produit éloigné des impots ou des 
emprunts, et ne leur donnent pour garantie que des 
titres de rentes. Tl arrive ainsi que ces banques, si 
rigoiu'euses dans leurs escomptes, émettent par le 
prêt direct au gouvernement une sonune de billets 
supéritune à celle que la circulation peut admettre. 
L'excédant revient journellement se faire rembour- 
ser, et la banque est obligée de réunir à grands frais 
des métaux précieux achetés à crédit de letranger, 
et de les faire frapper en monnaies pour subvenir 
aux remboursements. Bans cette situation, il y a 
surabondance d'instruments de circulation. U en 
résulte une hausse de tous les produits, ou autre- 
ment dit une baisse des monnaies tant métalliques 
que de crédit, et une exportation contmuelle du 
numéraire. 

Bientôt on a recours à l'émission de petites cou-^ 
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pures qui, par suite de leurs inconvénients, re*» 
viennent promptement s'échanger contre des es- 
pèces. Les banques épuisées sont hors d'état d'en 
fournir. Elles se font alors autoriser à suspendre 
leurs payements en numéraire, et leurs billets, de 
papier de crédit qu'ils étaient deviennent papier- 
monnaie. Les émissions continuant, le papier subit 
une dépréciation croissante, jusqu'à la banqueroute 
définitive. Les banques privilégiées, enU*ainées à des 
émissions exagérées par les gouvernements, sont 
* ainsi entre leurs mains, pendant les crises politiques^ 
une presse à papier-monnaie toujours préparée. 

Les faits ont tristement prouvé combien il est dif- 
ficile aux banques à monopole d éviter ces périls. 
Sans parler du système de Law, il suffit de rappeler 
que toutes les banques privilégiées de TEurope, 
sans aucune exception, ont .subi cette fatcde méta- 
morphose. 

Ainsi, les banques de Gênes, Rome, Tmin, Nayjles, 
ont toutes cessé leurs payements métalliques dans 
le courant du siècle dernier, et inondé la circulation 
d'un papier avili. 

La- banque de Stokholm, vers 1750, celle de Co- 
penhague en 1745, la banque de Russie dès sa 
création en i768, la caisse d'escompte de Paris en 
1787 sont devenues des bureaux d'émission de pa- 
pier-monnaie. 

La banque de Vienne en 1797, après les victoire» 
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de Bonaparte, celle de Berlin, en 1806, ont subi le 

même sort. 

Enfin, la suspension des payements de la banque 

d'Angleterre en 1797, la reprise des payements en 
numéraire en 182 i, plus funeste encore que lu sus- 
pension, et source des lois sur les céréales qui ont 
peudaiit vingt-cinq ans pesé sur le peuple Anglais, 
du déclassment des fortunes, de Taccroissement 
des impôts, la suspension des payementsde la banque 
de France en 1805, viennent couronner ce tableau. 
Ces mesures désastreuses ont toujours eu pour causes 
premières les emprunts forcés faits aux banques par 
les gouvernements. 

Quels que soient les progrès de ces derniers en 
moralité et en lumières, quelques enseignements 
que nous ait légués le passé, il faut avouer que de 
tels exemples ne sont pas de nature à inspirer pour 
Tavenir beaucoup de confiance dans la stabilité dés 
hauques privilégiées. Dans les périodes de paix gé- 
nérale et de calme intérieur, leur solidité parait iné* 
branlable ; mais au milieu des orages politiques, 
dles sont entraînées à des émissions exagérées, et 
conduisent à rétablissement du papier-monnaie par 
une pente tellement insensible, quelles ont déjà 
subi cette funeste transformation lorsqu'on s'en 
croit encore bien éloigné. N'a-t-on pas vu le Parle- 
ment d Angleterre décréter de bonne foi, en 1810, 
que les billets de banque non remboursables et p^- 
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daut 15 p. 100 u'étaitiit pas dépréciés, et la natiuu 
anglaise convaincue qu'ils ne constituaient pas un 

papier-mouuaie? 

Il 

Les banques d'émission libres sont établies soit 
pai* uu seul pai lit uliei'y soit pai* plusieurs qui se réu- 
nissent en société et mettent en commun un capital 
pour se livrer aux opérations de banque, et notam- 
ment émettre des billets payables à vue et au por- 
teur. Leur 01 gamsation est, sur une moins vaste 
échelle, la même que celle des banques privilégiées. 

Les banques libres sont, en général, à Tabri des 
dangers auxquels h'S banques à monopoles sont 
exposées par suite de leurs rapports inévitables avec 
les gouvememfents; mais elles ont à subir des épreu- 
ves d uue autre uature. 

La coexistence de plusieurs banques privées dans 
le même lieu amène nécessairement la concurrence 
entre elle^^ ËUeâ cberchent à étendre leur clientèle 
aux dépens Tune de Tautre, et à augmenter autant 
que possible le chiiïre de lem-s billets en ciixulation, 
principale source de leurs bén^ces. £lles commen- 
cent par se montrer moins |difficiles sur le choix 
du papier escompté, acceptent des effets à longue 
échéance, ou dont les tireurs *et les endosseurs ne 
préseuleut qu uue. solvabilité jlouteuse. Bientôt eiieé 
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admettent les renouyenements, le papier de circu- 
lation. 

Déjà 1 mstitutioû se trouve par là déaatiirée. Le 
véritable escompte, en effet, diffère essentiellement 
du prêt; le premier ne fait que fournir au commerce 
les monnaies dcmt il a besoin, contre la remise d'un 
gage constatant un acte de crédit, une opération 
commerciale déjà commencée. Une banque d'émis- 
sion, en donnant ses billets contre \m pareil gage, 
subbtitue seulemcut sou crédit à celui d un pai'ticu- 
Uer solvahle, mais moins généralement connu. Le 
payement déliuitif de l'effet escompté est assuré par 
Fexistence des marchandises, des valeurs réelles 
contre la livraison desquelles cet effet a été créé. 
Ainsi, rémission de billets de banque par rescompte 
n'est que la mobilisation, la monétisation de mar^ 
clKmdises existant entre les mains du souscripteur 
de rengagement escompté. 

Mids quand la banque livre ses billets contre du 
papier uou commercial, des effets de circulation, 
elle fait wi prôt direct qui n'est garanti que par une 
obligation personnelle, au lieu de l étre par une opé- 
ration productive commencée : rémission ne se me- 
j^ure plus sur les besoins réels du cunnnerce et sur 
les valeurs positives qui existent entre ses mains, 
mais sur les espérances illimitées des spéculateurs. 

Les banques libres vont plus loin eacore ; elles 
ouvrent à leurs clients des crédits en compte courant 
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siir lesquels elles leui* fout des avances eu billets ; 
elles prêtent de même leur capital métallique, si 
elles eu possèdeutun; ou les a vues euliu spéculer 
pour leur propre compte sur les produits commer- 
ciaux, et se livrer à Tagiotage sur les fonds publics 
et les actions des compagnies de Unauce et d'in- 
dustrie. 

Aiusi abaudoiniées aux seules iuspii'atious de Tiu- 
térét personnel, les banques s'efforceront de faire 
pénétrer les petites coupures dans la circulation, si 
les lois n'y apportent pas d'obstacle. Nous avons 
déjà constaté qu'en l'absence de toute force coer- 
citive, de toute iullueuce prédominante, les petites 
coupures ne peuvent soutenir la concurrence contre 
le numéraire, qui convient beaucoup mieux aux 
ti'ansactions d'un iaible cbil£i*e et d'une grande fré- 
quence. Ën Irlande, en Écosse, aux États-Unis, où 
le système de la liberté et de la concurrence absolue 
a été admis sans restriction, les banques sont par- 
venues à exercer sur les popidations cette contrainte 
morale sans laquelle les petites coupures ne pou- 
vaient être inti*oduites et maintenues dans la circu- 
lation. En ouvrant des crédits à une foulti de gens 
qui n'auraient pu en obtenir dss capitalistes parti- 
culiers, elles les ont placés dans leur dépendance ab;* 
solue; elles leur ont fait admettre leurs coupm*es 
qui se sont ainsi répandues dans le public, et par 
tous les moyens, elles ont manifesté combien le 
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remboursement de ces billets leur était désagréable. 
Lciirs clients, craignant uu retrait de crédit, se sont 
bien gardés de les présenter à Téchange, et ont em- 
ployé leur inlhieuce sur les salariés auxquels ils 
donnaient du travail pour leur imposer la même 
réserve. Enfin, les banques ont fait émettre par des 
succursales éloignées leiu^s billets remboui^sables 
seidement à l'établissement central, et rendu par 
là Tengagemeut de les convertii* en argent tout à 
fait illusoire. 

Grâce h ces moyens employés avec persévérance, 
les banques ont iini par remplir les derniers canaux 
de la circulation de misérables chiflbns de papier. 
En Amérique, leurs manœuvres ont encore été i'avo- 
risées par les anciennes habitudes d'un peuple dès 
longtemps familiarisé avec le papier-monnaie. 

C'est ainsi que les banques sont parvenues, dans 
ce dernier pays, à rompre doublement l'équilibre 
entre les métaux et le papier, par rémission exa- 
gérée de billets d'un chiffire élevé, et par l'abaisse^ 
niriit illimité du chiffre des coupures. Elles se sont 
aâ'ranchies par le fait, du moins pour uu temps, de 
l'obligation de payerleurs billets à présentation, sans 
suspension dcclaiée. En se rattachant les intérêts 
de tous les conimerçants et industrieux sans capi- 
taux et sans crédit personnel, des gens à projets et 
à affaires embarrassées, elles sont devenues une puis- 
sance redoutable, étreignant par miUe liens le pays 

4 
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qu'elles exploitaient, et comptant avec le pouvoir 

politique. 

Quelles out été, aux l^^tats-Uiiis, les conséquences 
de cette destraction de Téquilibre naturel des deux 
instixunents des échanges? A mesure que les ca- 
naux de la circulation se remplissaient de papier, 
une certaine quantité de numéraire devenait super- 
liue et s exportait lentement. La somme totale des 
monnaies de crédit augmentant toujours, leur valeur 
baissait, eutraîiuiut ceile de lu l'ail jle quautité de nu- 
méraire qui restait dans le pays, et le prix nominal 
de toutes choses s'élevait, circonstance que le public 
prenait pour une augmentation réelle de la lichesse 
générale. De là et des facilités offertes aux hommes 
hardis, résullitient un jeu constant à la hausse sur 
toutes les valeurs, un esprit général de prodigalité 
et la création d'une grande quantité d'entreprises 
privées et pubhques, mai conçues pour la plupart. 
Encouragés par l'élévation constante des prix, les 
négociants laisaient d'énormes importations qui, 
pendant quelque temps, étaient soldées au moyen 
des exportations de coton, de farines et d'autres 
matières. Cet état de choses se soutenait quelques 
années, grâce à l'étendue et à la fécondité d'un 
territoire vierge, au rapide accroissement et aux 
habitudes laborieuses de la population. Mais ces 
causes de prospérité ne pouvaient marcher aussi vite 
que l'action incessante des banques. L'élévation 
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mensongère des prix cuiilimiaiit toujours, les im- 
portations s'accroissaient tellement qu'il devenait 
imj)(»>sil)l(' de les eompenser par la valeur des expor- 
tations. Le prix des lettres de change sur TËurope 
attei^ait à un taux si élevé qu'il devenait plus avan- 
tageux de faire des envois d'iugeut que d'acheter 
des remises. Les banques qui avaient monopolisé le 
commerce des lettres de change hâtaient encore par 
là la crise dès longtemps préparée. Le numéraire 
leur était demandé de toutes parts pour Texporta- 
tion, quand il n'existait pkis ui dans leurs caisses 
ni dans le pays. Alors éclataient ces eftt>yables crises 
dont le retour périodique épouvantait le monde com- 
mercial , et infligeait à TEurope surprise les plus 
douloureux contre-coups. Les banques suspendai(»nt 
leurs i-emboursements métalliques sur toute Téteudue 
de rUnion, et en présence de leur formidable coali- 
tion, les pouvoirs publics se trouvaient dims l'im- 
puissance de les contraindre au respect de leurs en- 
gagement s. 

Dès 1814, les banques avaient eu recours à cette 
désastreuse extrémité, et on les vit en 1833 amener 

par lem's émissions exagérées un immense désastre. 
Leurs partisans firent croire longtemps que la pre- 
mière suspension devait être imputée aux effets de 
la guerre avec l'Angleterre. Ils attribuèrent la crise 
de 1833 au retrait intempestif des fonds du trésor 
lederal déposés à la banque des États-Unis, opéré 
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par le président Jackson. Mais les suspensions de 
1837 et de ISo?, suiTeimes au seiu de la paix et 
d*uDe apparente prospérité ont prouvé que ces ex* 
ciises irétaieiit que spécieuses. 

Ainsi, passage des capitaux entre les mains de 
spéculateurs sans capacité et sans garanties ; surex- 
citation i'actice de la production, mais accroissement 
plus rapide encore de la consommation; hausse 
trompeuse des valeurs ; agiotage et démoralisation 
générale ; friponnerie organisée ^ ; tels ont été en 
Amérique les effets de la concurrence illimitée 
des établissemeuts de crédit, eiïets que venaient 
couronner, par intervalles, les suspensions de paye- 
ments, semant partout la ruine et le désespoir. Les 
calamités amenées par ces suspensions sont trop 
connues pour que nous ayons besoin de les décrire. 
Mais ce qui jette sur ce tableau une couleur encore 
plus odieuse, c'est que les banques, en état de fail- 
lite déclarée, ne cessaient point leurs émissions, et 
trouvaient encore la source d'énormes bénélices 
dans le commun malheur de leurs créanciers et de 
leui'S débiteui*s. 

En présence de pareils faits, on comprend Top- 

1. Voir dans rouvrage de M. Comly-Raguet , de Pliiladeîphîp , 
les incroyables escroqueries des Ijanqucs sans capital, les spécula- 
tions déloyales des banques des pro\ince8 du Snd , elr Voir 

aussi riii^loire de la banque de Uosloiiy dite banque de SuUon j 
Revue Britannique, septembre 183C* 
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position passionnée que les banques ont soulevée de 
rautre côté de l'Atlantique. Ces éteiblissements ne 
tendaient, en effet, à rien moips qu'à s'attribuer la 
disposition du capital national, et, par là, le pouvoir 
politique ; à centraliser dans les maîns d*un millier 
de compagnies les branches d'industrie et de com- 
merce les plus lucratives; enfin, à soumettre un 
pays affranchi de l'aristocratie de naissance, à une 
oligarchie de financiers, d'agioteurs et de fripons en 
grand* 

Le développement extraordinaire des banques 

dans TAmérique du Nord est un t'ait tuiormal et su- 
bira, tôt ou tard, une notable réduction. Il n'a pu 
se produire que grâce à la mise en circulation des 
petites coupures, seules propres aux transactions 
d'une société où, sauf de rares exceptions, règne le 
morcellement des capitaux et des revenus. Or, ces 
coupures présentent de nombreux inconvénients 
qui se sont manifestés plus clairement encore aux 
Etats-Unis que pai tout ailleurs. Mes seront donc 
abandonnées un jour et remplacées par le nu- 
méraire, car nous l'avons établi, la monnaie métal- 
lique constitue Tinstrument de circulation propre 
à la démocratie. Ce n'était donc pas un instinct 
trompeur qui avait fait de l'ancien parti démocra- 
tique le plus redoutable adversaire des banques aux 
États-Unis. 

La liberté absolue des établissements de crédit 
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qui a régné en Irlande jusqu'en 1782, époque de la 
f oudatiou de la banque privilégiée de Dublin , n'a 
pas produit dans ce pays des conséquences moins 
funestes que dans la moderiK^ Amérique. La sura- 
bondance des monnaies de papier émises par les 
banques privées tenait le change sur l'Angleterre 
constamment à 3 p. iOO au-dessus du pair; les ban- 
quiers faisaient à Uenid passer à Lcmdres du numé* 
raii'e, sur lequel ils fournissaient des traites qu'on 
leur payait à haut prix en billets de banque, s'ima- 
ginant faire ainsi un gain réel. « Mais, tft \m écri- 
(c vain écossais, cet état de choses eut les consé- 
« quences les plus funestes ; toutes les banques 
« faillirent à Tiixception de deux; le papier disparut 
« totalement de la circulation ; on ne vit plus que 
« de l'or et le cours du change tomba à 3 p. 400 
« au-dessous du pair. Une foule de pai ticuliers fu- 
ie rent ruinés; les fermiers abandonnèrent leurs 
« teri'es, et dans les trois pro\inces méridionale? de 
n rirlande, il n'y eut pas un seul individu qui n'en 
« souffrît d'une manière directe ou indirecte. îl pa- 
a raît que vers le milieu du siècle dernier, les ban- 
« quiers de Dublin ne jouissaient pas d'une grande 
« réputation de probité, car le Parlement se vit 
« obUgé plusieurs fois d'intervenir, et, en 1759, 
« parut le fameux acte des banquiers qui renfermait 
les stipulations les plus rigoui'euses, sui tout pour 
n préveniir la fraude à Foccasion des faillites, i» 
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Les mc^mes causes ont danc produit partout les 
mêmes eilete. ftuine publicfue et démoralisation, 
tels ont été les fruits amers de la concurrence iOi-^ 
mitée des établissements de crédit. L'art de faire fail- 
lite semble, par une triste coïncidence, se dévdqp- 
per là où ce pi iucipe funeste a été admis. 

Cependant, une seule contrée, par une excepticm 
remarquable, paraît avoir trouvé dans la ]i])erté des 
banques plus d avantages que d mconvénients. C'est 
de rÉcosse que je toux parler. On connaît lliistoire 
des banques de ce pays, dans le deiliier siècle, 
tracée airec tant de talent par Adam Smith; Tinu- 
tîHté des tentatives de YAyr-haiik pour soutenir par 
des émissions exagérées des entreprises mal com« 
binées ; la ruine de ses fondateurs, dont la solva- 
bilité seule prévint un désastre général. 11 paraît 
que, depuis lors^ les établissements de ce genre ont 
su apporter plus de sagesse dans leurs opérations, 
et plusieurs écrivains en ont loué hautement Torga- 
nisation et les effets. 

Ces banques, sauf trois, constituées en compa- 
gnies anonymes, forment des sociétés à fonds unis, 
dont les actionniiires sont indéliniment responsables. 
La gestion en est réglementée de manière à interdire 
toute spéculation hasardeuse*. L'escompte du papier 
de commerce constitue leur principale opération. 
Mais ce qui les caractérise , c'est qu'elles reçoivent en 
dépôt les sommes qu ou leui' apporte, quelque mi- 
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nime qu'en soit le chiffre, et en servent l'intérêt à un 
taux inférieur seulement d'un pour cent à celui de 
leurs escomptes ; enfin, c'est qu'elles ouvrent des cré- 
dits limités à leurs déposants habituels, et à toute autre 
personne dont la moralité et la capacité leur sont 
connues, sans exiger d'autre sûreté que l'engage- 
ment purement personnel de deux cautions agréées 
par les directeurs. Elles émettent des coupures 
extrêmement faibles, et ne conservent, en général, 
qu'une réserve métallique à peine égale au quart de ' 
leur émission. Efles ont des comptes courants éta- 
blis entre elles, et en opèrent chaque semaine le rè- 
glement à Édimbourg. Par là eUes se trouyent à 
même de surveiller réciproquement leur conduite et 
4e concerter leur action. 

Les avantages attribués à ces banques sont : 

Le placement facile et sur qu'elles offrent aux pe- 
tites sraunes provenant de l'épargne du pauvre, et 
AUX revenus du riche pour le temps qui s'écoule 
entre leur perception et leur consommation ; 

La facilité qu'elles donnent à tout homme capable 
et probe, de trouver des capitaux pour conuneucer 
une entreprise ; 

La publicité des affaires des possesseurs de cré- 
dits, que les banques peuvent suivre chaque se- 
maine par un coup d'œil jeté sur la balance leurs 
comptes, et qui impose à leurs débiteurs la néces- 
sité de la prudence, de l'ordre et de l'économie ; 
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L*eniploi constant de toutes les sommes qui sotit 
dispouibleô enti^e les mains des paiticuliers , et 
l'existence d'm moyen de circulation moins disjpenr* 
dieux que le numéniire. 

Gr&ce à l^excellente organisation de ces banques, 
disent leurs admirateurs, une grande partie du ter- 
ritoire de rÉcosse a été mise eu vâleui^ par les épar- 
gnes mêmes du paysan ; le système des fermes de 
médiocre étendue s est développé avec désavantages 
supérieurs à ceux que présentent les grandes fermes 
anp-laises; les ouvriers probes et habiles ont pu 
s'élever à la condition d'entrepreneurs d'industrie ; 
enfin, les habitudes de moralité et d'économie se 
^nt répandues dans le pays. 

En définitive, tous ces avantages résultent de ce 
que les banques d'Ecosse sont des caisses d'épargne 
et de prêt ouvertes aux agriculteurs et aux ouvriers. 
L'émission de la monnaie de papier n'en est qu'une 
cause très-secondaire; elle na d'autre eilet utile 
que de transformer en valeurs productives une partie 
du numéraire qui, sans elle, aurait été retenu dans 
le pays par les besoins de la circulation; or, le nu- 
méraire ainsi rendu disponible ne peut être évalué, 
d'après les chilii'es connus des billets émis, à plus 
de deux millions sterling, tandis que les sommes 
déposées entre les mains des banques et employées 
fructueusement par elles, s'élèvent à un chiffire vingt 
fois supérieur. C'est donc bien plutôt comme cafsses 
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d'épargne et de pr^t que comme banques d'émis- 
sion que ces établissements sont utiles. Cependant 
les Écossais considèrent l'émission de la monnaie 
de papier, et uotanmieiit det^ petites coupures, 
comme le pivot sur lequel roule tout le système de 
leurs banques. Sans elle, disent-ils, les bénéfices 
résultant de la différence entre l'intérêt des dépôts et 
celui des emplois qui en sont faits, ne suffiraient point 
poui^ faire sul)sister ces établis^•'nleats. Les popu- 
lations admettent donc sans difficulté les petites cou* 
pures, et y tiennent même avec TopiniAtreté natu- 
relle à leur caractère, sans doute dans la crainte de 
perdre les facilités des crédits en compte courant. 

Nous ue rechercherons pas en ce momtiit si la 
prospérité de TÉcosse tient en réalité à rétablisse- 
ment des banques, à l'émission des faibles coupures, 
ou si elle ne doit pas être attribuée aux inunenses 
richesses minérales de son sol et à l'intervention des 
capitaux de Topuleute Angleterre; si les banques 
sont, dans ce pays, la cause de la moralité, de l'es* 
prit de prudence et d'économie des classes labo- 
rieuses, ou si, au contraire, ces habitudes préexis- 
tantes ne sont pas le principe du succès des banques, 
le frein qui eu a prévenu les excès. Quoi qu'il en soit, 
la solidité des banques d'Écosse n'a été .due qu'à un 
concours de circonstances exceptionnelles, à la mo- 
dération et aux lumières de leurs administrateurs, 
qui les ont tenus en garde contre Tabus des émis- 
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mm. C*ést là une base fragile; il suffit, en effet, 

que quelques banques oublient ces sages principes, 
pour compromettre toutes les autres, et amener les 
désordres d*tme crise monétaire. 

Telle a été 1 opinion des hommes d'État de l'An- 
gleterre. En conséquence, sir Robert Peel fit passer 
au parlement, eu 1843, un bill qui appliqua à 
rÉcosse quelques-unes des dispositions adoptées 
Tannée pi'écédente pour l'Auprleterre, notamment la 
limitatiou duchillre total de rémission, qui ne pourra 
plus dépasser trois millions sterling, tous les billets 
excédimt cette somme devant être giU'antis par un 
dépôt d'espèces d'or et d'argent. Sir Hobert Peel dé- 
clara de plus qu1l considérait la circulation des pe- 
tites coupmes comme un mal, et ne s'abstint d'en 
proposer la suppression que pour ne pas heurter de 
front les préjugés d'un peuple obstiné. 

L'opinion de ce grand ministre, Texemple de 
l'Amérique et de i Irlande, nous autorisent donc à 
dire que la stabilité des banques d'Ecosse n'a été 
qu'une heureuse exception. 

Cette appréciation a, du reste, été couliimée par 
les événements. En effet, l'honneur des banques li- 
bres d'Écosse n'est plus immaculé^ et l'on a vu, en 
1867, l'une des plus importantes^ la Wesiem bank 
afScailand établie àGlascow, tomber en faillite sous 
le conti'e-cuup de la grmide crise américaine, causée 
elle-même par la témérité des banques libres, La 
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somme des biUets émis par la Western bank s'éle- 
vait à 250,000 livres sterUiig (7,500,000 francs), 
et formait enidron le dixième de la circulation totale 
de rÉcosse. On comprend quelle grave perturba- 
tion dut jeter dans toutes les timsactions le discré- 
dit subit dont fut atteinte cette masse de papier fidu- 
ciaire. Aussi la chute de la Western bank réagit- 
elle même sur TAngleterre, et fut-elle Tune des 
principales causes de la terrible crise qui désola le 
commeice et riudiistrie britanniques dans les der- 
niers mois de 18S7. Les billets au porteur de la 
Western bank furent, il est \rai, remboursés ulté- 
rieurement, au prix de la ruine des actionnaires; 
mais ce remboursement tardif ne pouvait réparer 
les maux que la suspension avait causés. Un tel 
exemple n'achève-t-il pas de démontrer que Fhabi- 
leté, la prudence, retendue même des ressources pé- 
cuniaires ne suffisent pas pour prévenir les désas- 
treuses conséquences qu'entraînent la liberté et la 
concurrence des banques d'émission? 



III 



Le système mixte adopté dans la Grande-Breta- 
gne n'a pu prrserver ce pa} s des funestes effc^ts de 
la concurrence des banques. Les crises qu'elle a oc- 
casionnées n'ont pas amené, comme en Amérique, 
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uue suspension générale des payements métalliques, 

grâce à l'existence d'un gouvernement fort et de 
puissantes banques privilégiées. Mais elles n'eu ont 
été peut-être que plus terribles. 

En 1708, lors du second renouvellement du pri- 
vilège de la banque d'Angleterre, il fut statué qu'au- 
cune compagnie formée de plus de six associés ne 
pQUiTait s établir eu Angleterre ni dans le pays de 
(falles pour se livrer aux opérations de banque et à 
rémission des billets payables au porteur et à vue. 
On voulait par là diminuer le capital des banques 
privées, et par suite l'étendue de leurs affaires, pour 
assurer les bénélices de la banque privilégiée. Avec 
le temps, il arriva que le nombre et les opérations 
des banques pailiculières augmentèrent, et que leur 
solvabilité seule resta insuffisante. Mes émirent une 
quantité exagérée de billets, et ne purent les rem- 
boui^ser quand l'élévation du change étranger dé- 
termina une demande générale de métaux précieux. 
De là résultèrent en 1792 et 1793 la faUiite d un 
grand nombre de banques privées, la suspension 
momentanée des payeim iits de plusieurs autres, 
l'épuisement des réserves métalliques de la banque 
d'Angleterre, le resserrement général des capitaux 
et des escomptes, la i uine d'une foule de commer- 
çants et de particuliers, la détresse de presque tous 
les autres. A peine échappée aux crises occasion- 
nées par la suspension et la reprise des payements 
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en espèce de la banque nationale, crise)» qui sévirent 
en 1797, 1814 et i82i, l Angleterre eut à subir en 
i&âi et i825 de iiouvelieg catastrophes due« eu 
grande partie aux émissions exagérées des banques 
privées. Les effets qui s'étaient manifestés en 1792 
se reproduisirent avec une intensité plus efirayante 
encore. Le commerce et Tindustrie furent boule- 
versés de fond eu comble; beaucoup de fortunes 
privées détruites ou ébranlées. Les classes infé- 
rieures mêmes fuient directement atteintes par la 
faillite des banques qui, proUtant de Tautorisation 
d'émettre des billets au-dessous de B livres sterling, 
devuier reste des mesines occasionnées par la sus- 
pension des payements de la banque d'Angleterre en 
1797, avaient maintenu dans la circulation un cer- 
tain nondu*e de petites coupures. 

Le gouvernement s'occupa en I8S6 de prévenir 
le retour de ces désastres. On crut eu trouver la 
cause dans Tinsuffisanoe des garanties offertes par 

les banques privées ayant moins de sept associés» 
£n conséquence, un acte du parlement autorisa la 
création, en Angleterre et en Irlande, de banques 
comptant un nombre illimité d'actionnaires, pourvu 
que leur siège fût établi hors à\m rayon de soixante* 
cinq milles à partir de Londres, (*t de quarante milles 
autour de Dublin. Oi\ espérait que ces banques, dites 
à fonds unis (joint stock banks)^ offiriraient par le 
noinbi'c de leuAS asbociés uiie sécurité et une solva^ 
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bilité 8iipt rieures à celles des banques privées, se 
âubslituuraimt peu à peu à ces deruières, et sau- 
raient se préserver de leurs excès« 

Il y eut doue eu Angleterre et en Irlande trois 
sorte» de bauques ; les banques privilégiées de 
Londres et de Dublin, les banques par actkms, 
et les banques privées. Les actiounaiies des deux 
banques privilégiées » seules investies par des actes 
du parlement du droit de former une corporation, 
c est-à^dire une personne civile, n'étaient tenus que 
jusqu'à concurrenoê de leurs mises. Les sodétaires 
des banques par actions et des banques privées res- - 
tèrent soumis au principe de la reqM>nsabilité illi- 
mitée qui était tdors la loi commune en Angleterre. 

Pour assurer cette responsabilité, Tacte du parle-» 
ment des troisième et quatrième années de (luil- 
laume IV, ordonnait de transmettre aimuellemeut à 
Tadministration Tétat des lieux où les banques 
étaient établies, ainsi que les noms et la résidence 
des associés* Les banques d'émission devaient, de 
plus, i'ournir un état trimestriel de leur>^ billets en 
circulation. Les noms des actionnaires n étaient cC'* 
pendant pas dividgués par le gouvamement, et les 
émissions ne recevaient qu une pidjlicité imparfaite; 
les administrateurs du timbre faisaient seulement 
connaître tous les trois mois le chiffre total de rémis- 
sion des banques privées et celui des banques par 
actions, sans indication spéciale à chacun des éta- 
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bUsseppents compris dans ces deux catégories. Du 
reste, la plus entière latitude fut laissée aux opéra- 
tions des bauques. Les doctriues du laisser laire 
régnaient alors en souveraines; on croyait, d'après 
Adam Smith et ses disciples, que Toblie-ation de 
rembourser les billets à présentation, décrétée par 
la loi, suffisait pour retenir rémission dans ses bor- 
nes naturelles; on s'abstint donc à cet égard de 
toute limitation; seulement on prohiba en 1829 
rciui.-siua des billets inférieurs à 5 liwes sterling. 
On espérait que, grâce à ces mesures, Féquilibre 
entre les billets et les métaux se maintiendrait de 
lui-même. 

Il n'en fut rien cependant ; les banques privées 
continuèrent à suivre leurs anciens errements; les 
banques pai- actions ne se développèrent que lente- 
ment jusqu'à Tannée 1836; et lorsque, après cette 
époque, leur nombre se l'ut rapidement augmenté, 
quelques-unes d entre elles imitèrent les excès des 
banques privées. Tous ces établissements émettaient 
leurs billets en escomptant à l'envi du papier plus 
ou moins solide ; ils en faisaient réescompter une 
partie par la banque d'Angleterre après l'avoir re- 
vêtu de leui- endossement. 11 résultait de là que le 
même effet de commerce donnait lieu à une double 
émission. D'un autre coté, les banques ouvraieut des 
crédits au commerce et à Tindustrie, et lançaient 
encore par cette voie leui*s propres billets dans la 
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circulation, tandis qif avec les fonds obtenus de la 
baaque d Aûglet4îiTe pai* le réescompte, elles se li- 
vraient en leur nom personnel à des spéculations 
imprudentes et à des jeux de bourse. 

Ces émissions eixagérées amenaient bientôt la 
hausse générale des prix, raccroissement excessif 
des importations, et la dégradation des chiuiges 
étrangers. L*or était demandé à la banque d'Angle- 
terre pour Texportation. Aussitôt celle-ci restreignait 
ses dépôts^ et ses émissions, élevait le chiâie de 
l'escompte, refusait le papier à longue échéance. 
Les banques de province, privées de la facilité du 
réescompte, devaient avoir recours aux mêmes me- 
sures, arrêter leurs crédits, presser leurs débiteurs. 
De là des crises analogues à celles de 1792 et 1825, 
dont les retours périodiques sévirent pendant les 
années 1832, 1835-36 et 1838-39, 

La réforme opérée en i 844, dont nous indique- 
rons bientôt les l)ases, a pu seule mettre un terme à 
ce déplorable état de choses. 

1 . L* shillpfî! de dépôt de la banque d'Anglclerreélaicnlilcserga- 
gpmonls [»ayable« à vue ou à quelques jours de vue et trnnsniissililPA 
par endossement , qu'elle d<^livralt aux personnes qui déposaient 
des sommes entre ses mains, et le plus soiiveni aux porleurs d'elVels 
admis à l'e^rijinpin, au lieu d'or ou de bank-noles oi i! inaires. Ces 
billets de dépôt rîreulaient dans le haut commerce comme mon- 
naie, et nVlaient qu'une forme particulière de billets de banque. 
Le bill de 1 84 4 bs a sup|irim(^s, en sorte que les bank-noles cont* 
tituent maintenant la seule monnaie de erédil. 
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IV 

L'histoire des b{uiques, dont nous venons de tra- 
cer la rapide esquisse, prouve qu'aucun des trois 
modes d'organisation qui lenr ont été appliqués 
n'assure le maintien de l'équilibre entre l(»s deux 
instruments de circulation. L'excès des émissions 

et rahaissement e^atiéré des coupures résultent, 
SOUS le régime du monopole, des besoins de gou- 
vernements obérés, et sous celui de la liberté, de 
l'imprévoyante avidité des banques. La combinaison 
des deux systèmes a fait subir tour à tour à TAn- 
gleterre les inconvénients du premier pendant la 
guerre, et ceux du second pendant la paix. 
• Il nous semble presque impossible de prévenir les 
abus auxquels les banques privilégiées sont exposées 
par suite de leurs rapports avec les gouvernements, 
et de la diftîculté d'allier le monopole h 1 indépen- 
dance. Les prohibitions légales sont en général illu- 
soires quand le pouvoir qui doit les faire respecter 
est le plus intéressé à les enfreindie, et le maître de 
les abroger. La fermeté des directeurs de banques, * 
la piMidence des ministres, la surveillance des assem- 
blées politiques, la publicité des opérations, les lu- 
mières générales et Tesprit public peuvent seuls 
retenir l'État sur la pente glissante de Tabus des 
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émissions. Dans les p:iys soumis att pouvoir absolu, 
rabst iice de la plupart de ces garanties ue permet 
^uère d'espérer que les banques traversent impuné- 
laeut des circonstances difficiles. 

Les excès des banques particulières paraissent 
au premier abord plus susceptibles d'être arrêtés 
liai' (l<'> r«'glemeuts propres à retenir rémission dans 
de justes limites et à assurer le remboursement des 
billets. Éclairés par une expérienci» chèrement ache- 
tée, i'Ëtat de New-York et l'Angleterre sont entrés 
dans cette voie. Iln'estpas sans intérêt de comparer 
les principes qui ont présidé dans ces deux pays à 
la réforme des banques. 

Les bases adoptées en 1838, piir la législatui*e de 
New-York, sont les suivantes : 

Le droit d'émettre à volonté du papier de crédit 
est enlevé aux banques; seulement, Tadministrateur 
des finances de TËtat leur délivre des billets gravés 
et imprimés par ses ordi^es et détachés de registres 
h souche, en échange du dépôt d'une valeur égaie 
en fonds publics opéré entre ses mains par l(^s di- 
recteurs. Chaque banque ne peut obtenir ainsi moins 
de 100,000 dollars (S33,000 f^.) de billets k la fois. 

Au lieu d effets publics, les banques sont admises 
à donner pour sûreté de la moitié seulement des 
billets obtenus une hypothèque sur des terres si- 
tuées dans TÉtat de New* York, libres de toute charge 
antérieure, et d^une valeur au moins double de la 
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somme garantie. Les arrérages des rentes et les 
revenus des immeubles ainsi engagés sont payés 
aux ( oiQpaguies. Celles-ci revêtent de leur signature 
les billets qu'elles ont reçus, et les mettent en cir* 

culatioii. 

Ces billets sont toujoiu^ payables à présentation 
en monnaie légale des États-Unis, c'estrà-dire en 
métaux précieux. En cas de refus de payement, ils 
scmt protestés ; la banque est requise de payer, et si 
elle n'obéit dan.- Ir délai de dix jours, radministra- 
tion lait vendre aux enchères les fonds publics ou 
les immeubles engagés, et en applique le prix au 
payement des billets protestes, qui donnent droit k 
un intérêt moratoire de 14 pour cent à partir du 
protêt. 

Du reste, la plus entière latitude est laissée aux 
opérations des banques. 11 a paru suffisant de gar 
rantir le payement des billets ; on a laissé à la pni- 
dence des déposants et des autres créanciers de ces 
établissements le soin de sauvegarder leurs intérêts. 

Sans doute cette loi fut un grand progrès, surtout 
pour les États-Unis, où le remboursement des billets 
n'était pour ainsi dire assuré par aucune sanction, 
où les banques suspendaient leurs payements sans 
interrompre leurs spéculations, sans que personne 
osât intenter contre elles d inutiles pouiwtes. Ce- 
pendant elle prête encore à de nombreux reproches. 

Elle laisse ,î^ux banques la faculté indéfuiie d'aug- 
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meiiter la somme de leurs billets en déposant de 
nouvelles valeurs. 

Elle n'interdit pas l'émission des faibles coupures 
que les bmiquiers truuv( ut moyen de maintenir dans 
la circulation, et dont le taux descend au-dessous 
de 5 dollars (26 fr. 66 cent.). 

n suffit donc que les banques se fassent illusion 
sur la possibilité d'émettre de nouveaux billets, pour 
que la surabondance du papier se manifeste ; le nu- 
méraire étant presque complètement chassé du pays 
par les petites coupures, le gouvernement ne pouiTa 
trouver, en cas de suspension générale des paye- 
ments métalliques, des acquéreurs qui lui payent en 
or et eu ai^gent les fonds ou les immeubles all'ectés 
à la garantie dés billets. Par conséquent, il ne sera 
pas moins impuissant que les banques h les rem- 
bourser. G est là un danger dont les événements 
subséquents devai^t surabondamment démontrer 
la réalité'. 

Les changements opérés en 1 844 dans l'organi- 
sation des établissements de crédit de TAngleterre 
par sir Robert Peel, reposent sur des principes très- 
différents. 

Deux ordres de mesui'es ont été adoptées . les 
unes relatives à la banque privilégiée, les autres aux 

bancj[ue& pîuticulières. 

1. Voir à la Deuxième partie, le chapitre kititulé : La liber: é 
Jt ^k ùmiques, 

5. 
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Lal)aiunin d'Aiigb^tiMTe est restée invostio du pri- 
vilège d'émettre seule des billets au porteur et à vue 
dans un rayon de trois milles autour de Londres. Ces 
billets ont conservé le caractère de moyen légal de 
payement pour tout le royaume, qui leur a été con* 
féréparun biUde 1833'. 

La somme des billets émis sans contre-valeur en 
or, ne peut excéder quatonee millions sterling, qui 
sont garantis : 1° par la dette de l'État envers la 
banque, s'élevant à onse millions steriing ; 2'' par 
des billets de Téchiquier ou de bons effets de com-' 
merce pour les trois autres millions. 

Toute émission excédant quatorze millions ster- 
ing ne peut avoir lieu qu'en échange du dépôt d'une 
taleur égale en or. Une autorisation du gouverne- 
ment est nécessaire pour toute émission addition-» 
nelle faite sans cette garantie métallique, et le profit 
qui en résulte appartient de droit à TÉtat. 

Afin d'assurer la rigoureuse observation de ces 
prescriptions, la banque a été divisée en deux dé- 
partements distincts, celui de rémisfdon {issue de- 
partment) et celui des opérations de banques ou de 
l'escompte [banking department)^ qui ont chacun 
leur comptabilité et leurs employés. 

I . Aax termes de ce bOl « les bUIeté de 1» bangne d'Anf leterre 
offerts en payement par un débiteur ne peurent être reftisés par 
son eréaheier, tant que la l»anque eoatlôtte à les remboune^ en 
or. Ils ont donc eours légal. 



DES BANQUES D£ CIRCULATION. 83 

Le déparUuiieiit de Témissiou est seul chargé de 
llmpre^on, de la délivrance et de la destruction 
des billots. 11 no peut m remettre au département de 
rescompte, sans contre-valeur en or, que pour la 
somme maximum de quatorze millions sterling ci- 
dessus Ikée. Si ce dernier département veut obteuir 
un supplément de billets, il est obligé d*en verser 
Téqui valent au département de l'émission en numé- 
raire ou en lingots. Cette condition satisfaite, une 
entière liberté lui est laissée pour les opérations 
d'escompte et de banque. Néanmoins, il est toujours 
obligé de rembourser en numéraire les billets qui 
lui sont présentés, et de restituer à première réqui- 
sition soit en numéraire, soit en billets, les dépôts qui 
lui ont été remis. De là résulte pour lui la nécessité 
de conserver une résene en billets, et de plus un 
encaisse métallique, indépendant de celui qu'il a 
versé au département de rémission. 

L(n*sque le département de l'escompte voit sa ré- 
serve de numéraire menacée, il faut qu'il recoure 
au département de l'émission pour se faire restituer 
une partie de l'or qu'il lui avait vei^ en échange de 
la remise des billets ; mais il ne peut obtenir cette 
restitution qu'en rapportant des billets de banque 
pour une somme égale, ce qui réduit d'autant la 
rései^e des billets. Réciproquement, si la réserve 
des billets du département de ^escompte s'abaisse 
outre mesure, il faut que ce département demande 
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im supplément de billets à celui de rémission, en 
hii versant de Tor, ce qui réduit la réserve du nu- 
méraire. La situation du département de l'escompte 
entre ces deux réserves, dont Tune ne peut être ali- 
mt'iitée à la source de rémission sans faire baisser 
Fautre, ne laisse pas que d'être précaire et difficile. 
Sans doute le remboursement des billets en or est, 
au moyen de ces combinaisons, assuré contre toute 
éventualité. Mais cette coexistence de deux banques 
en une seulr, ccWp division de Tcaicaisse entre deux 
départements distincts, cette nécessité d une réserve 
de billets s'ajoutant à une réserve métallique : tout 
cela constitue un mécanisme très-compliqué , dé- 
pourvu de souplesse et d élasticité. Aussi le législa- 
teur de 1844 a-t-il du prévoir la nécessité de sus- 
pendre temporairement les règles inflexibles par lui 
posées, nécessité qui s'est fait déjà deux fois sentir, 
en 1847 et en 1857. 

Du reste, sir Robert Peel et à sa suite le parlement 
anglais n'ont pas eu la prétention d*enchatner pour 
longtemps l'avenir et de femier la porte aux amé- 
liorations que révélerait l'expérience. Ën effet, l'ar- 
ticle 27 du bill de 1 844 a statué qu'à partir du l*^*" août 
i 8âS, il suffirait d'un vote de la Chambre des com- 
munes, notifié à la banque d'Angleterre, pour faire 
tomber au bout de douze mois les privilèges concé- 
dés à cet établissement, à la charge, par le gouver- 
nement, de lui rembourser les onze millions sterling 
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iiKnitaiit de la dette de TÉtat envers la compagnie, et 
les autres sommes dont celle-ci pourrait être créan- 
cière. Ainsi, tandis qué d'autres gfouTemements 
n'ont pas liésité à aliéner pour un long délai le mo- 
nopole de la circulation fiduciaire, le législateur 
anglais a restreint à la courte période d'uni' année le 
privilège légal de la banque d Angleterre, et en a su- 
bordonné la révocation, non pas à une loi exigeant 
le concom^s des trois grands pouvoirs publics, mais à 
une simjde décision de la Chambre des conununes. 

Quant aux banques particnlières d'émission tant 
privées qu à fonds unis, elles furent Tobjet de me- 
sures restrictives que nous exposerons tout à l'heure. 
Le principe inspirateur de ces mesures fut la pro- 
clamation de cette vérité : Que^la nécessité pour 
les banques de rembourser leurs billets à présenta- 
tion n'est pas me entrave suffisante aux émissions 
exagérées. Cette vérité de fait ressortit avec une 
écrasante évidence de l'enquête approfondie à la- 
quelle se livra le parlement sur les banques privées. 
Après avf>ir cité les réponses et les aveux involon- 
taires des directeurs des banques à la commission 
d'enquête, sir Robert Peel décrivit ainsi devant le 
parlement, les mobiles qui déterminent inévitable- 
ment la conduite des banques libres livrées à leurs 
seules inspirations. 

a La concurrence entre les banques de province 
a se fait uniquement d'après ce sentiment très-na- 
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w turel à rhontme, qui lait dire à uu bauquier : 
u Pourquoi restreindrais -je ma circulation , moi 
« particulièrement , quand mes confrères ne le font 
« pas? J'en souffiirais ; mes clients iraient ailleurs, 
«( et, en définitive, seul sur la masse, je ne produi- 
« rais aucun effet. Ainsi, chacun se laisse guider par 
(( son intérêt ; pas uu ne veut prendre l'initiative 
c< du sacrifice, et alors vient la crise. L'or est de- 
« mand»' vu quantités considérables ; les banquiers 
« ne pouvant y suffire se mettent en faillite ; les 
c< meilleures maisons, ne pouvant plus tenir leurs 
« engagements, sont ébranlées ou ruinées ; et ce 
« n'est qu'après des catastrophes et des maux de 
« toute ef^pèce, que se rétablit enfin cet équilibre si 
« nécessaire et si négligé entre Ter et le papier. » 

Ainsi, rétude approfondie des faits donna le plus 
éclatant démenti aux théories de ces économistes, 
qui prétendent que Tobligation du remboursement 
des billets en numéraire est un frein suffisant de la 
liberté des banques, et ce démenti dut être procLuné 
du haut de la tribune parlementaire, dans la patrie 
même de la doctrine de la liberté commerciale. Un 
tel aveu arraché à un ministre profondément versé 
dans les études économiques, devrait, ce nous sem- 
ble, fermer la bouche à ces partisans obstinés du 
laisser faire en matière de banque, dont Tunique 
argument est réduit à néant par les résultats de 
reiiquéte solennelle de 1844. 
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Les mesures adoptées à cette époque furent en 
hiu-nioiiie avec le nouveau principe qui venait d'être 
proclamé. 

La création de nouvelles banques particulières 
d'émission soit privées soit à fonds unis lut absolu- 
ment interdite pour Tavenir. Celles qui existaient 
conservèrent le droit d'émettre des billets; mais 
leurs émissions ne devaient jamais dépasser la 
moyenne des deux dernières années. 

Aucune banque privée [privaie bank) apparte- 
nant à moins de six associés» ne put prendre désor- 
mais un associé nouveau, sans perdre le droit 
d'émettre des billets au porteur et à vue. 

Si deux banques de circulation venaient à se fu- 
3ionner, elles ne pouvaient émettre qu'une sonimt^ 
de billets égale à la précédente circulation d'une 
seule des deux banques fusionnées. 

Toute succui^e établie par une banque était as- 
treinte à prendre une licence séparée. 

En cas de liquidation d'une banque particulière, 
la banque d'Angleterre peut obtenir un ordre en 
conseil qui Tautorise à augmenter sa circulation 
d'une somme égale aux doux tiers dt^s billets que lu 
banque liquidée avait le droit d'émettre. Elle a de 
plus le droit d'augmenter ou de restreindre à son 
gre le nombre de ses succursales, pourvu que ses 
émissions n'excèdent pas les limites légales. 

Toutes les banques particulières i'm'ent astreintes 
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à publier la liste de leurs associés et un état de leur 
situation à la iin de chaque semaine. 

Enfin, la prohibition des coupures inférieures à 
cinq livres st., édictée en 1829, fut maintenue, sauf 
pour TÉcosse, où les banques conservèrent le droit 
d'émettre des billets d'une liyre. 

Telles sont, dans leui* ensemble, les principales 
mesures relatives aux banques d'émission qui ont 
été adoptée? en Angleterre. Elles se ramènent aux 
principes suivants : 

Pour la banque d'Angleterre : limitation à un 
chiffre déterminé de la somme des billets qui peut 
être émise sans être représentée par de Tor ; — divi- 
sicm de rétablissement en deux départements dis- 
tincts, dont Tun est chargé spécialement de l'émis- 
sion, l'autre des opérations de banque; — révocar 
bilité annuelle du privilège. 

Pour les banques pai ticulières ; Abohtion du ré- 
gime de la libre concurrence ; — transformation de 
celles qui existent en banques privilégiées ; — pro- 
hibition de tout accroissement de leur émission, 
dont le chiffre doit être livré à la publicité; — ré- 
duction progressive de cette émission, au fur et à 
mesure de l'extinction des banques particulières, 
qui ne peuvent être remplacées par de nouveaux étsr 
blissements du même genre. 

Le but final de la réforme de 1844, c'est évidem- 
ment la destruction des banques particulières et la 
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coiiceutruUou du mauopole de rémission eiitic les 
mains de la Banque d* Angleterre. En effets les ban- 
ques privées s^privote banks)y ioimées de moins 
de sept associés , sont destinées à s'éteiudi;e par 
suite de la retraite, du décès de ces derniers , ou 
(le toute autre circoustaiice qui en amènera la liqui- 
dation; quoique douées d'une plus grande longévité, 
les banques à fonds unis {Joint stock hanks) sont 
aussi exposées, par les vicissitudes du commerce, à 
des chances d'extinction. Le privilège de rémission 
ime fois perdu, soit par une suspension de paye- 
ments, soit par toute autre cause, ne saurait plus 
être recouvré. La banque d'Angleterre seule peut 
être autorisée par un ordre du Conseil à ajouter 
aux quatorze millions sterling qu'elle avait primiti- 
vement le droit d'émettre sans contre-valeur métal- 
lique, une somme de billets égale aux deux tiers de 
rémission légale des banques de province tombées 
en déchéance. Déjà, depuis 1844, sur trois cents 
banques environ qui jouissaient du droit d'émission, 
soixante et une banques particulières et onzv» ban- 
ques â fonds unis Tout perdu ou abandonné, et k 
banque d'Angleterre a profité pour 680,000 livres 
sterling du vide créé dans la ciiculatiou iiduciaire 
par la disparition de leurs billets. Ce mouvement 
est destiné à continuer dans l'avenir, et \m moment 
viendra où, toutes les banques privées étant éteintes, 
la banque d'Angleterre ne verra plus survivre à côté 
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d elle qu'un petit nombre de banques par action 

jouissant encore de la faculté d'émission que le res- 
pect des droits acquis leur a seul lait mainteuii' en 
1844. 

La réforme opérée par sir Robert Peel n'a d'ail- 
leurs nullement changé la situation de la banque 
d'Angleterre à Tégard du gouvernement. Créé, aux 
termes de son acte primitif de constitution, comme 
un moyen d'alimenter la gueiTe contre la France, 
cet établissement reste ce qu'il a toujours été, une 
machine iinaucière et politique, un département de la 
trésorerie, bien plus qu'une institution commerciale. 
Le senice de la dette publique, la perception de 
certains revenus de TÉtat, les mouvements de fonds 
et les payements pour son compte, enfin les avances 
mr billets de récbiquier : telles sont eu réalité ses 
principales attributions. L'escompte du papier de 
commerce n'est pour lui qu'un accessoire, et son 
portefeuille commercial est toujours bien inféritiur 
à la somme de ceux des escompteurs particuhers, 
qui, même vn temps de crise, acceptent les bonnes 
signatures sensiblement au-dessous du taux fixé par 
la Banque. 

Nous avons exposé les moyens par lesquels les 
deux pays qui ont eu le plus à souffrir des excès des 
banques ont essayé d'en prévenir le retour. 

L'État de Ne\\ -York, fidèle au principe de la li- 
berté commerciale, a cru suffisant d'assurer le rem- 
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boursement des billets par des gages solides, sans 

.restreindre Vémission. LWneloterre, entrant dans 
les voies du privilège, a limité le nombre des ban- 
ques, le chiffire des émissions, ûnposé le régime de 
la publicité, sans demauder aucuue garantie maté- 
rielle du remboursement, excepté en ce qui concerne 
la banque d'Angleterre, fies deux systèmes, dont 
nous avons indiqué les lacunes, se compléteraient 
Tun par Tautre. Restreindre le nombre des banques 
par la nécessité de Tautorisation, fixer le taux des 
coupures et la somme de billets que chacune d'elles 
pourra mettre en circulation, exiger des gages so- 
lides pour leur payement, telles sont les mesures 
dont la réunion offirirait le plus de chances de sé- 
curité. 

L'application de ces mesures doit être éclairée par 
Tétude approfondie de tous les éléments qui con- 
courent il déterminer le rapport naturel et noiinal 
entre le numéraire et les monnaies de crédit. Nous 
avons montré quelle influence exercent sur ce rap- 
port la répartition du sol, des capitaux et des reve- 
nus, Tétat de l'industrie et du commerce, le système 
administratif et financier, en un mot rorganisîUion 
économique de la société. Mais ce ne sont point 
là les seuls objets à considérer. En effet , si la 
constitution économique d'une ndtion permet que 
les instruments de circulation fondés sur le crédit 
atteignent chez elle un certain développement. 
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la nature de ?os relations commerciales avec les 
autres peuples, 1 état de sa politique intérieure et 
extérieure peuvent souvent être des motifs de res- 
treindre ce développement dans de plus étroites 
limites. C'est ce qui nous reste à établir. 
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CONSIDÉRATIONS POLITIQUES 

DM iBBlnmeoU de dreiil«liim eontidérét dau km rapports avec le een* 
■mree extérieur et la litMtiM p<^lk|ne des divers ÉUts. — Moyens de 
réduire l'emploi du numéraire. — Cni'^ses rurales d'épargne cl de prèt.*«- 

BKnf|ii(>s Ho dfp«'>t et choques; liinilcs de leur actioa. — Leur influence 
sur les eucai&scs <ies ban«iucs d'émûsioa. — Conclution de la Freinière 
partie. 

I 

Les t ransactions civiles et commerciales, les accu- 
mulatioas de la prévoyance, de Tépai^gac et de Ta- 
varice, n'exigent chez un peuple qu'une certaine 
quantité de monnaies métalliques ou de crédit. Si 
le chiffre des unes augmente, il faut que celui des 
autres diminue. L*existenee de banques nombreuses, 
la diffusion dans le public d une masse considérable 
de billets, a pour effet inévitable une réduction cor- 
respondante dans la somme du numéraire. On sait 
couuneut s'opère cette réduction:: la surabondance 
momentanée des instruments de circulation, qui 
résulte de 1 émission des billets, occasionne une élé- 
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vation des prix par laquelle les importations sont 
enoimr;ip:ées ; les lettivs de change destiiié(»s à faire 
des remises sur les pays importateurs sont recher- 
chées, et leur prix s'élève tellement qu'il devient 
avantageux d'exporter du numéraire. Cette expoi- 
tation amène la baisse des prix, la cessation des 
importations, et le rétablissement du cours normal 
du change. Tant que les émissions sont progressives 
et modérées, ce mouvement qui entraîne le numé- 
raire au dehors est lent et insensible ; niais lorsque 
les émissions sont excessives, il s accroît rapidement 
et devient le signal de la crise. 

11 y a donc cette diiléreuce essentielle entre le 
numéraire et les billets que ceux-ci ne peuvent 
servir qu'au lieu de leur création, tandis que le pi e- 
mier, pai* sa valem* intrinsèque, par sa quaUté de 
marohaudiâe, est un instrument d'échange univer- 
sel, une niouuaie internationale, et sert à solder 
les importations quand il devient impossible à un 
pays de les balancer par la valeur des produits quil 
exporte. 

Ce dernier cas se préseiite assez souvent : par 

exemple, lorsque la disette impose la nécessité de 
tuer de l'éti'auger une grande quantité de 8ul)sis- 
tances ; lorsque certaines branches d'industrie doi- 
vent aller chercher au dehors des masses considé- 
rables de matières premières, dont le prix se paye 
comptant, et n'est balanoé que par dee exportations 
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^ ultérieures d'objets maDufacturés. Dans ces cir- 
constances, une sonuïie importante de numéraiu; 
doit être exportée, à défaut de moyeos de compen- 
sation. Le mouyementdu commerce comble ensuite 
le vide, et rétablit peu à peu 1 équilibre entre les 
valeurs importées et exportées. H est donc essentiel 
pour un pii\> placé dans ces condilious, de disposer 
d'une quantité considérable de métaux précieux, 
avec laquelle il pitisse au besoin payer les adiats 
qu'il doit obérer sur les mai^cbés étiaagers. Or, il 
est des peuples qui peuvent se procurer au dehors 

ces métaux nécessaires à leurs besoins périodiques 
ou imprévus, tandis que d autres sont réduitià à les 
chercher chez eux*mémes. 

Les nations comiuerçantes, en effet, sont les unes 
à Tégard des autres dans des situations très-diffé^ 
rentes. Les plus riches, les plus industrieuses sont 
presque coustauuneat créancièi^es de celles qui leur 
sont inférieures sous le rapport de Tabondance des 
capitaux et du développement industriel. Les négo- 
ciants des premières font k ceux de& secondes des 
avances en marchandises, payables à des termes 
piub OU moins éloignés, et conune ces opérations se-, 
renouvellent sans cesse, il existe toujours un solde 
au profit de la nation la plus opulente. M* Storch, 
auquel est due cette remarque, a divisé les nations 
considérées sous ce point de vue en trois classes : 
celles qui sont caastuuuuent créancières, celles qia 
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sont toujours débitrices, et celles qui se trouvent 
habituellement au pair. 

Les premières, celles qui sont toujours en avances, 
peuvent facilement solder des importations périodi- 
ques ou imprévues, sans toucher à leur propre nu- 
méraire. En effet, leurs négociants étant créanciers 
de ceuY des contrées d'où les importations sont 
appelées, compensent la valeur de celles^i avec 
leurs créances. Si ces ciéaiices sont insuffisantes, 
ces mêmes négociants ont la faculté de demander 
des métaux précieux à leurs correspondants des 
autres nations, envers lesquels ils sont également en 
avance, et de solder Texcès des importations avec 
ce numéraire tiré deTétranger. Ainsi, en définitive, 
les importations extiaordinaiies auront été payées 
par des créances représentant des exportations an- 
térieures ; la somme des avances de la nation envers 
les peuples éti angers aura seulement été réduite ; 
les opérations subséquentes du commerce la ramè- 
neront peu à peu à son chiffre nonnal. 

Il n'en est pas ainsi des nations qui sont habituel- 
lement débitrices ou simplement au pair. Il leur est 
très-difiicile d'obtenir au dehors des crédits supé- 
rieurs à ceux qui leur ont été déjà accordés. Les 
importations extraordinaires qu'elles sont forcées de 
faire ne peuvent être soldées par des expoitations 
de marchandises, dont la production ne s'est pas 
accrue chez elles, dont le besoin ne s'est pas subi- 
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temeuL tiugmeuté chez les diitreb peuples; il faut 
les acquitter en métaux précieux, qu'on ne saurait, 
par les mêmes raisons, demander à l'étranger. 

11 importe doue à uue uatiou qui u est pas couti- 
nuellement en avances envers les autres, de trouver 
chez elle-même les métaux précieux ap|)elés k 
servir de moyen de payement pour les importations 
périodiques ou extraordinaires occasionnées par les 
besoins de sou uidustrie ou de sa subsistance. Or, 
9i les monnaies de crédit y ont reçu tout le dévelop- 
pement que comportent les coiiditioiis intérieures 
de la circulation, le numéraii^e réduit pai^ là à sou 
minimum, ne présentera plus à l'exportation que 
desressoui'cesiusuiiisanles. Ou sera placé dans cette 
alternative, ou de s'abstenir de produits étrangers 
indispensables, ou d'exporter le peu de numéraire 
qui reste daus le pays, et d'exposer par là tous les 
établissements de crédit à la suspension des paye- 
ments métalliques, et peut-être à une ruine complète. 

Si donc il est des peuples chez lesquels les mon- 
naies de crédit puissent, sans inconvénient, prendre 
toute 1 extension que comportent les conditions in- 
térieures de la circulation, cette faculté n'appartient 
qu'à ceux qui iToni poiiil à redouter des besoins 
subits ou périodiques de produits étrangers, ou qui, 
grâce à l'abondance de leurs capitaux et au déve- 
loppement de leur industrie, se trouvent toujours 
créanciers des autres et dominent par là tous les 

6 
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marchés. Les États-Unis de TAmérique du Nord, 
Tempire russe, qui produisent plus de subsistuuces 
qu'ils n*en consomment, qui exportent des matières 
premières et ne tirent du dehors que des objets ma- 
nufacturés dont la quantité ne subit point de brus- 
ques fluctuations, se trouvent dans le premier cas ; 
l'Angleterre est jusqu'à un certain point dans le 
second. 

La situation de la France est bien diiFérente. Dans 

ses relations avec les pays éU'aagers, elle est autant 
débitrice que créancière , et quand même elle se 
trouvei'.iit en avances, son commerce extérieur est 
encore ti op peu développé poui* que ces avances lui 
o&ent de grandes ressources. Cependant, plus 
qu'aucune autre nation, la France éprouve ces be- 
soins subits et impérieux, qui ne peuvent être satis*** 
faits que par des importations payées en numéraire. 
Son agricultui*e impari aite n oiïre que des ressources 
insuffisantes à sa subsistance, et la moindre inclé- 
mence du ciel suffit pour transformer celte insuffi- 
sance en détresse* Chaque année, deux de ses prin* 
cip lies industries, celles des soieries et des lainages, 
doivent demaudei- à l'étranger, à une époque déter- 
minée, une forte partie des matières premières 
qu'elles mettent en œuvre, et les solder en métaux 
précieux que l'ont lentement rentrer des exportations 
ultérieures. D*un autre côté, sas filateurs sont con- 
traints de s'approvisionner à tout prix des cotoas 
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exotiques, tandis que des modifications de tarifs ou 

des cuiumutiuus politiques dans les pays d'outre- 
mer, menacent à chaque instant de fermer ou de 
réduire le débo\iché que nos produits trouvent dans 
ces régions. Ces modilicalions, ces commotiuus, at- 
teignant surtout les objets de luxe qui sont notre 
principal article d'exportation , privent nos négo- 
ciants de la faculté de payer en retours les matières 
premières nécessaires à notre industrie, et amènent 
i'orcémeut di s exportations de numéraire. 

Les conditions spéciales de notre conunerce exté- 
rieur imposent donc k la France la nécessité de 
conserver une quantité considérable de métaux pré- 
cieux, pour les échanger, au besoin, contre des im« 
portations de denrées et de matières premières. 
Cette considératiim doit retenir chez elle le dévelop- 
pe ment des monnaies de crédit dans des limites plus 
étroites encore que celles qui pourraient sans dan- 
ger lui être assignées, si Ton consultait seulement 
l'état de la circidation intérieure. 

Des raisons politiques d'une haute gravité con- 
duisent à la même conséquence. 

Eu effet, la valeur des monnaies de crédit ne re- 
pose que sur la confiance générale. Leur rembour- 
sement nVst assuré, pour la majeure partie, que 
par la solidité des etl'ets commerciaux et des créan- 
ces contre lesquels les banques ont échangé leurs 
billets et leur capilid. Ces gages eux-mêmes sont la 
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représentation crupérations commerciales non en- 
core réalisées. Or, on sait quelle influence funeste 
les commotions intérieures, la guerre étrangère ou 
même la seule crainte» de la guen*e, exercent sur le 
mouvement des affaires. Les combinaisons les plus 
prudent les plus habiles, sont déjouées par un 
événement politique imprévu, et le payement des 
obligations commerciales, contre lesquelles les ban- 
ques ont échangé leurs billets, devient incertain. La 
confiance est ébranlée, l'imagination exagère le pé- 
ril, et le mal réel s'aggrave par la crainte même 
qu'il inspire. Aussitôt les banques sont assaillies de 
demandes de remboursement, chacun préférant le 
numéraire, valeur eei'taiue et permanente , à des 
billets sur la conversion desquels il peut exister le 
moindre doute. Les établissements de crédit les plus 
solides peuvent être pris au dépourvu, forces d m- 
terrompre leurs payements métalliques, événement 
qin", chez un peuple impressionnable, pourra deve- 
nii'le signal d'un désastre général. Par conséquent, 
si une nation se trouve exposée à de soudaines 
aliU'me>, à des interruptions subites de la produc- 
tion et de la consonunatiou, si une organisation po- 
litique mal affermie, le voisinage de puissances hos- 
tiles, tiennent suspendue au-dessus d'elle la crainte 
des troubles civils, ou de guerres extérieures de na- 
ture h compromettre son e:xistence, l'emploi des 
monnaies de crédit ne peut recevoir chez elle une 
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grande extension, le numéraire doit rester le prin- 
cipal insinnnent des échanges. 

Eiiliu, pour uii peuple qui devra peut-être un joui^ 
défendre son indépendance, sa nationalité dans 
line lutte (U' oisive, la valeur des monnaies métalli- 
ques est uu fonds de réserve qui serait rendu au be- 
soin disponible par la ressource extrême du papier- 
monnaie. Mais si déjà les billets de crédit ont envahi 
la circulation, cette voie de salut sera fermée au jour 
du danger. 

Quelle nation est autant que la France exposée à 
ces chances redoutables? Suspecte à TEurope conti- 
nentale par ses principes, peu sympathique à l'An- 
gleterre à raison de ses ntéréts rivaux, elle peut 
Toir se renouer contre elle ces coalitions qui, de 
Philippe-Auguste à Louis XIV, de Louis XIY à Na- 
poléon, ont tant de fois mis en question son eias- 
tence. Dans une telle situation, il v aurait une hante 
imprudence à faire pénétrer le papier de crédit dans 
tous les canaux qui l'admettent en temps de paix et 
de prospérité, mais d'où il serait expulsé par la 
moindre panique. Ce serait pour un avantage incer- 
tain et de peu d'importance, compromettre l'avenir, 
comphquer les difiicidtés politiques pai' des crises 
monétaires, et réduire les rèssources que la France 
doit consacrer à défendre son indépendance, et à 
soutenir k haute mission à laquelle rappellent ses 
antécédents et son génie. 

6. 
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Non» noti« sommes efforcé de mettre en lumière 
les rapports nombreux et compliqués qui existent 
entre le développement des monnaies de crédit et 
Tensemble des institutions sociales, de déterminer 
rialluence que doivent exercer sur ce développe* 
ment la situation du commerce extérieur et les né^ 
ressités de la politique, (l'est de ce poiut de vue 
élevé que les questions pratiques doivent, ce nous 
semble, être envisagées par les hommes d*État ap- 
pelés à fixer les bases de la circulation d'un pays. 
Les données de Tempirisme et les chiffires de la sta- 
tistique ne peuvent conduire qu'à des aperçus in- 
complets ou erronés, s*ils ne sont éclairés par les 
principes généraux que nous avons essayé de tracer. 

Appliquant ces principes à la France, nous croyons 
avoir suffisamment établi que le numéraire doit res- 
ter chez nous le principal instrument des échanges. 
L'exti'éme division du sol et des capitaux, la prédo- 
minance de rindustrie morcelée et du commerce de 
détail, la multiplicité et le peu d'importance indi- 
viduelle des transactions, le régime des impôts, le 
nombre immense et la faible rémunération des petits 
fonctionnaires, sont autant de circonsUmees exclu- 
sives d'un grand développement des monnaies de 
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crédit. Enfin, la nécessité d'avoir recours à des im- 

purtaLious de matières premières et de subsistances 
que nous devons payer le plus souvent en métaux 
précieux, et les éventualités politiques, nous impo^ 
sent Tobligation d'avoir toiyours un large approvi- 
sionn^ent de numéraire. 

Est-ce à dire pour cela qu'il ii y ait rien à faire 
pour favoriser dans notre pays le développement 
du crédit? Non, sans doute. 

Le numéraire existe sous trois états différents : il 
circule, il dort, il se cache, suivant qu'il sert à 
effectuer des payements, qu'il attend dans les caisses 
privées le moment d'être employé, ou qu'il est 
amassé et conservé par Tépargne ou Tavarice. Il ne 
remplit, en réalité, roi'tice d instrument de circula- 
tion qu'au moment même où, tran»nis d'une main 
à une autre, il solde une obligation civile ou com- 
merciale. Dans les deux autres cas, il n'est qu'un 
moyen de conservation de la valeur. Or, le mmé^ 
raire qui existe ainsi à l'état latent, surtout celui 
qu'accumulent les thésauriseurs, est une valeur 
morte et improductive, et n*a pas même d'Utilité 
comme réserve pour l'exportation, parce que c'est 
précisément dans les moments de gêne et de dé- 
esse que ses possesseurs le cachent avec le plus 
de soin. 

Pour rappeler ce numéraire dans la circulation 

ou le transformer en réserves disponibles, il faut 
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lui oïïrir des placements tellemeat faciles et sûrs, 
et d*UQe céalisation si prompte, qu'ils équiTaiUent 
à (le 1 argent eu caisse. Les bous de la dette flottante, 
les banques privées de dépôt et d'escompte, pré- 
sentent, à Paris et dans les principales rilles, de 
telles iacilités aux capitaux disponibles du riche. Les 
caisses d*épargne sont venues ouvrir un réceptacle 
analogue aux fruits de réconomie du pauvre. C'est 
par elles qu eu France 400 millions, qui étaient en 
grande partie conservés en espèces, ont été rendus 
à la circulatiou. Malheureusement cette somme a 
été tout entière absorbée par TÉtat en dépenses im- 
productives; tandis que TÉcosse a dù au judicieux 
emploi des épai'gnes des classes laborieuses sou ra- 
pide développement agricole et industriel. 

Mais les caisses d'épargne ne sont ouvertes chez 
nous quaux populations urbaines, et la France est 
surtout un pays rural ^ Nous avons déjà fait remar- 
quer combien doivent être nombreux les millions 
enlbuis dans les co£ù:es de nos agricultems. Poui* 
ceux-ci, point d*autre dépositaire que le notaire de 
campagne, intéressé à la multiphcité des transac- 
tions immobilières, d*où dépendent ses bénéfices. 
De là , les habitudes de thésaurisation , le prodigieux 
mouvement de la peLiLe propriété foncière , si rui- 

1 . Les )>abitAnt8 des campagnes figurent parmi les dëposanU 
des caisses d'épargne pour moins d'un cinquième. 
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ueux par les frais qu'il occasionne, le morcellement 
du sol, qui détruit les éléments d'une bonne culture. 

11 y a là évidemment une lacune à combler, et des 
lichesses stériles à rendre productives, (le résultat ne 
peut être obtenu que par la création de caisses d'é- 
pargne rurales, qui appelleront ces sommes oisives 
eu oUrant à leurs possesseurs Tappàt à un intérêt 
assez élevé et l'avantage d'être affranchis des soins 
et des périls auxquels expose la consei'vation du nu- 
méraire. Mais ce n est pas aux mains de TÉtat que 
ces dépôts devraient être confiés. Déjà Ton s'est jus- 
tement lUarnie dt' la situation que lui crée Texigi- 
bilité permanente de l'énorme valeur reçue par les 
caisses urbaines. Il y aurait imprudence à aggraver 
encore celte éventualité, et, d'ailleurs, les épai'gnes 
peuvent être bien plus fructueusement employées par 
Ta^rieulture et I nidustri»^ que parle gouvernement. 

11 nous semble qu il serait possible de faire des 
caisses d'épargne rurales la base d'établissements 
analogues aux banques d'Écosse. On sait que ces 
banques ouvrent des crédits en compte courant aux 
personnes qui ont, pendant mi certain temps, opéré 
régulièrement des dépôts entre leurs mains, et n'exi- 
gent d'autres garanties que l'obligation solidaire de 
deux cautions agréées parles directem'S. C'est à cette 
heureuse facilité que l'Écosse est en grande partie 
redevable de sa rapide prospérité. C'est du même 
bienfait qu'il importerait de doter notre pays. 
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Sans doute, la création de pareils établissements, 

dépourvus de la ressource d'émettre du papier de 
crédit, présente de graves difficultés; mais elles ne 
sont pas iiisurmoiitabks. l^ne administration élec- 
tive et gratuite , le concours et la surveiilauce éclairée 
des receveurs des finances, la solidarité et la ga- 
rantie mutuelle établies entre les caisses rurales de 
dép6t et de prêt, pourraient lever, ce nous semble, 
les principaux obstacles qui s'opposent au succès 
d institut ious de ce genre opérant à l'aide du seul 
numéraire. 

Mais ce n\'st pas seulement dans les campagnes 
qu'il existe des sommes frappées de stérilité. Nos 
places de commerce pourraient réaliser de notables 
économies sur le numéraire qu'emploie leur circu- 
lation. Chez nous, chaque négociant a sa caisse 
propre, opère lui-même ses recettes et ses paye- 
ments, et doit couserver une provision d'espèces 
assez considérable pour faire face aux demandes 
éventuelles; les particidiers aisés gardent de même 
leurs revenus en argent, depuis le moment où ils 
les ont reçus jusqu'à celui où .ils les dépensent. Or, 
les sommes ainsi conservées sont bien supérieures 
à celles qu'exige le solde des transactions journa- 
lières, n y aurait donc avantage à les réunir dans, 
uu certain nombre de caisses centrales, qui con- 
serveraient seulement ce que réclament les besoins 
réels de la cii culatiou, et transformeraient le reste 
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en valeurs productives. Tel est le rôle que remplis- 

sent eu Angleteri'e les agents nommés banquiers. 
Les uégociauts, les marchauds eu détail, les par* 
ticuliers versent en compte courant dans leurs caisses 
les sommes qu'ils reçoivent, et font tons leurs paye- 
ments au moyeu de mandats {cAecks) qu'ils déli- . ! < / 
vrent siu* ces banquiers, qui sont ainsi de véritables 
caissiers publics. Les personnes qui ont reçu ces 
mandats, les remettent elles-mêmes à leurs ban- 
quiers poui* qu'ils en opèrent le recouvrement. Ces 
agents se réunissent chaque jour dans un établis- 
sement central, et annulent par compensation la 
majeui'c pallie des assiguatious qu'ils ont les uns 
sur les autres. Le solde seul se paye en or ou en bil- 
lets, et grâce à ce moyen, une somme très-faible 
suffît à une immense circulation« 

La banque de France rend des services analogues 
par le mécanisme des comptes courants et des vire- 
ments. Ce système a lavantage de ne point exiger 
de règlement journalier, et de dispenser complète- 
ment de remploi des monnaies. Mais il est d'une 
application moins générale que celui qui est usité 
en Angleterre. En effet, le bénéfice des comptes 
courants est réservé aux plus hautes régions de la 
finance et du négoce; ce mode de compensation ne 
s'applique, qu'aux opérations que font enti e elles un 
petit nombre de maisons privilégiées. Mais en de- 
hors de ce cercle, il existe une quantité coiisidériible 
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d'opérations qui s'annuleraient réciproquement si 
les intermédiaires et les circuits se trouvaient sup- 
primés, comme en AiigieteiTe, par le transfert des 
créances sur un petit nombre de tètes. Les banquiers 
aiig:lais éteignent donc par des virements de partie 
indirects un grand nombre de négociations qui 
échappe raient au système restreint de comptes cou- 
rants qui est usité à la banqne de France. 

Depuis quelques années, il s'est fondé à Paris de 
grands établissements de crédit qui s'efforcent de 
faire pénétrer dans les mœurs le système des comp- 
tes courants et des mandats, dont on a francisé, 
sons la forme du mot chèque, le nom anglais. Le 
développement de ces institutions est hautement dé- 
sirable, car elles procurent au commerce une no- 
table économie sur ses frais de caisse, offrent aux 
particuliers sécurité et bénéfice, et ajoutent au ca- 
pital productif les soldes laissés entre leurs mains, 
qui sont consacrés par elles à l escompte ou à des 
avances sur valeurs solides. Malheureusement Paris 
est à peu près seul appelé à jouir de ce birnfait, et 
nos gi*andô centres de population et d industrie y 
sont encore étrangers. Espérons qu'il n'en sera pas 
toujours ainsi, et qu un reseau de succursales établies 
sur les points convenables généralisera un système 
dont les avantages ne sont pas encore assez com- 
pris parmi nous. 

Cependant, nous ne croyons pas que le système 
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des dépôts en comptes courants el des compensa- 
tions puisse recevoir en France la même extension 
quen Angleterre. Il existe euU*e les deux pays des 
différences essentielles qui ne le permettent point. 
A mesure que Ton opère sur des sommes plus fai- 
bles, les frais occasionnés par les dépôts en compte 
courant deviennent plus considérables, et il arrive 
uu point où ces Irais i'emporteut siu' les bénéiices 
provenant de reiiq[»loi des soldes. Ën Angleterre, 
Textréme concentration des fortunes et des affaires, 
l'importance des sommes versées chez les ban- 
quiers rendent ce service facile et lucratif. Mais 
ou France, l'exiguïté générale des revenus, la pré- 
dominance du commerce de détail et de Tindus- 
trie morcelée en élèveraient les frais dans la plupart 
des localités à un point tel que des banquiers n'y 
trouveraient pas assez d'avantages. Les mêmes causes 
restreignent la possibilité des compensations et des 
virements de parties. 

(!es réserves faites, nous n'en considérons pas 
moins le développement des institutions qui ont pour 
objet de concentrer et d'utiliser le numéraire oisif, 
comme le Ijiit le plus utile auquel puissent ivinhv. les 
efforts du gouvernement et des hommes versés dans 
la théorie et la pratique des institutions financières. 
Cette voie est plus rationnelle que rexteusiou exces- 
sive de la circulation fiduciaire. Il est certain que 
toute épiu gne sur le numéraire iuactif ou même cir- 
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culant est un bénéfice pour la nation* Mais deux 

moyens ainèiient à ce résultat : run consiste à sub- 
stituer le papier au numéraire, Tautre à i'aire du nu- 
méraire le meilleur emploi possible, à obtenir du 
minimum de monnaie le plus grand elFet utile. Le 
premier est plein d'incertitudes et de dangers; le 
second offire la sécurité propre à une circulation 
métallique, et réduit autaut qu il est possible les 
chances défavorables qui accompagnent toiijours 
dans une certaine mesure l'usage du crédit. C est 
doue à ce dernier système que la prudence nous 
conseille de nous attacher. 

Mais l application de ce système exige comme un 
corollaire indispensable la consolidation et Télargis-^ 
sèment des bases métalliques sur lesquelles repose 
notre circidation fiduciaire, c'est-à-dire Tex tension 
et la mobilisation du oafÂtal de la banque de France, 
et la formation d'une forte réserve lui appartenant 
en propre et toujours disponible. En effet, les éta- 
blissements qui concentrent et utilisent les fonds 
inactifs , tels que les banques de dépAt en compte 
courant, les caisses d'épargne, raréfient inévitable* 
ment le numéraire et en réduisent la masse flottante 
où le commerce peut puiser. Lorsque chacun pos- 
sède un large fonds de c^aisse, il suffit, pour sub- 
venir aux besoins imprévus, de réduire on d'ab^ 
âorber mouieutaiiément ces fonds de caisse, dont la 
masse réunie constitue pour la société une force en 
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réserve con idénihle. Mais quand ces fonds de caisse 
sont rassemblés eutre les mains de quelques étabtis- 
sements qui les utilisent à Teseompte et ne conser- 
vent qu un faible solde d'espèces, toute deniiuide 
extraordinaire de numéraire pour Texportation ou 
pour des payements importants à rintérieur, doit 
à rinstaut rejaillir sur l'encaisse de la banque 
d^émission, seule masse conridérable d'espèces 
qui reste dans le pays. Les banques de dépôt elles- 
mêmes accélèrent ce mouvement, car, étant chargées 
de dépAts toujours exigibles, représentés par un 
portei'euiUe a terme, elles ne peuvent, aux moments 
de crise, subvenir aux demandes subites de rembour- 
sements qu'en réescomptant leurs portefeuilles aux 
banques d'émission, qui leur délivrent des espèces 
ou des billets. Ces billets reviennent promptement 
b échanger aux guichets de ces dernières banques, 
si le numéraire est trè^Klemandé pour Fexporta- 
tion. 

Ainsi, k concentration des fonds ilottants dans 
les banques de dépôt et de comptes courants a pour 

conséquence inévit^ible une phis t^rande sensibilité 
de la circulation et une réaction plus rapide et plus 
vive des besmns de numéraire sur rencaisse des 
banques d émission. Il faut donc de toute nécessité 
que ces encaisses soient augmentés, et que les es- 
pèces disponibles qui ont cessé d'exister dans les cof- 
ires des pai ticuiiers se retrouvent au moins en partie 
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dans les caves de la banque. Or, cet accroissement 
d encaisse ne peut être obtenu que par la disponi- 
bilité du capitfd de cette banque. Sans doute 
rélévatiou des réserves métalliques soustrait à la 
circulation et aux emplois productifs des valeurs 
considérables. Mais le numéraire inactif n'est \Tai- 
meni inutile qu'autant qu'il n'est pas disponible, et 
tel n*est pas le cas des réserves des banques. Tandis 
que les aocunuilalions des thésauriseurs privés se 
resserrent d'autant plus que les besoins généraux 
sont plus urgents, celles d'une banque bien admi- 
nistrée, semblables à ces réservoirs qui alimentent 
les canaux pendant les mois de sécheresse, s'épan- 
chent dans la circulation au moment opportun, et 
comblent les vides temporaires que créent 1 inclé- 
m^ce des saisons ou les crises du commerce et de 

la politique. 

Ainsi fécondée pai* l'emploi du numéraire oisif 
que recèlent ses cités et ses campagnes, garantie par 
une prudente rései*ve des dangers de la monuiiie 
fiduciaire, appuyée sur les larges encaisses de sa 
banque centrale, la France atteindrait avec sftreté 
au plus haut degré de développement industriel et 
commercial, et jouirait des avantages du crédit sans 
avoir à en redouter les abus. 
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CHAPITRE VI 

LA CIRCULATION EN FRANCE, DE 1815 A 1857 

La banque do France simple banque de Paris. — Sa circulation restreinte 
dans les réjjiuns du haut roniinerce. — Inconvénients et aiantagos de celle 
fciluatiua; absence de crises cunimerciales ; Gxité de l'eiconipte. — Période 
de 1836 à 1846 narquée par le développeiiMait des eonptoin de la 
basque de Fraace, dca banqtwa déparleaieiitalet, et par la foroMllon dee 
prcHièrea eateet de dép&t. — Crise de 1 848-47, RéTolution de 1 848 ; 
Mispeiision des pa) enieuts métalliques ; réunion des banques dt^partemca- 
tales à la banque de France. — Situation singulière <Ie la circulation de 
IHH a t8')2. — Renouvellement du privibVge de la banque. — Dévelup- 
penieiit des avances sur titres , fâclieux eiïrts de eette mesure. — Criie 
de 1856. — • Achats d'or illusoires; erreurs de la banque. 

Il n^egt pas sans iotérét de jeter un coup d'œil 

rétiuspet tif sur rhiôtoire de la circuiatioa en France 
dqHiis 1 815, époque où le rétablissement de la paix 
continentale et maritime a rendu à l'industrie et au 
commerce leurs conditions normales d eidstence et 
leur essor progressif. 

Jusqu'en 1818, année où fut créée la banque de 
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Bordeaux, au capital de trois millions, la Banque 
de France resta, comme elle Tavait été sous Tem- 
pire, le seul étublissemeut d'éinissioii qui existât 
dans notre pays. L'année 1820 vit fonder les ban- 
ques de Nanteft et de Rouen, également à un faible 
lapital, et cet état de choses se maintint jusqu'en 
1836, époque de laquelle date la fondation de six 
autres bafiques pro\'inciales et celle des principaux 
comptoirs de la Banque de France, qui atteignaient , 
au nombre de treize en 1848. De 1815 à 1836, la 
Banque de France régna seule en réalité sur la cir- 
culation, car les trois banques provinciales alors 
existantes ne prirent que de faibles développements. 
PfHidant les trois premières années qui suivirent 
181 les opérations dç cet établissement furent 
restreintes par les fatales conséquences de Tinva- 
sion, et en 1818 il se laissa entraîner, par le désir 
d'accroître ses bénéfices, à escompter des masses 
considérables de papier créé par des spéculatt^urs 
qui opéraient en grand sur les emprunts récemment 
émis. Menacée dans son encaisse par des retraits de 
munérairc, en présence d'un porU^t'euille d'une so- 
lidité douteuse, la Banque recourut à une brusque 
restriction de ses escomptes, d'où résulta ime crise 
terrible qui exerça Faction la plus tuut ste sur le 
commerce à peine renaissant. Éclairée par cette, 
l'ude leçon, elle apporta dt^sormais plus de pru- 
dence dans ses opérations commerciales, qui con- 
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senrèrent depuis 1820 une allure sage et régulière. 

Jusqu^à la fondation de ses comptoirs, la Banque 
de Franct* ne fut eu réalité que la banqfue de Paris» 
car ses billets, remboursables seulement dans cette 
ville, lie circulaient pas en dehors do sa banlieue, 
et ue parveoaient qu'accideuteliemeat dans quelques 
villes de province, où ils ne pouvaient être échangés 
qu tn perdant un certain agio. Ces billets, dont la 
plus faible coupure ne descendait pas au-dessous 
de 500 francs, valeur alors plus considérable qu'au- 
juuid'hni, ne servaient qu'aux transactions du com- 
merce, de la Bourse et de la trésorerie, aux ventes 
immobilières, et ne pouvaient pénétrer dans la cir- 
culation des petits revenus. D'un autre côté, en 
dehors des banquiers particuliers, il n'existait nulle 
part, môme l\u'is, de grand établissement f inancier 
offrant un placement en compte courant et servant 
un intérêt aux capitanx momentanément oisifs, ou se 
chargeant d opérer poux* le compte des particuliers 
les recettes et les payements» Be cette âlaiation ré- 
sultaient plusieurs inconvénients, mais aussi certains 
avantages, qu'il convient d'indiquer sommairement. 

Un petit nombre de banquiers, de grands corn- 
mervautSi d'agents de change et autres ofiiciers 
publics possédant seuls à Paris des comptes ouverts 
k la Banque, et la faculté d opérer leur^ payements 
par mandats de dépôt et virements de parties, la 
plupart des commerçants secondaires de Paris, tous 
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ceux des proviuces et les simples particuliers étaieut 
obtigés de conserver des foads de caisse assez im- 
portants, pour faire face à leurs payements et à leurs 
dépenses journalières. De là résultait 1 inactivité 
d'un capital monétaire assez considérable. Comme 
il n'existait entre les divers centres commerciaux du 
territoire aucun moyen simple et économique d o- 
pérer des remises de fonds, le change de place en 
place était presque toujours assez onéreux, et attei- 
gnait quelquefois un taux aussi élevé que celui de 
Paris sur Hambourg ou sur Londres. Le commerce 
se voyait couti*aiut de recouiir à des transports de 
numéraire par messageries, transports d'autant plus 
coûteux que la monnaie d'argent constituait alors 
chez nous 1 instrument presque exclusif des échan- 
ges. Ces transports frappaient en outre de stérilité 
des sommes qui auraient pu être plus utilement em- 
ployées. On peut encore ajouter à ces inconvénients 
rimproductivité d*une assez grande quantité de nu- 
méraire absorbé par la moytnme et la petite circu- 
lation, dans laquelle les billets de banque de 4000 
et de 500 fr. ne pouvaient pénétrer, et par la for- 
mation des épargnes moyennes, dépourvues d'a- 
siles assurés et de placements temporaires. Nous 
disons des épargnes moyennes, parce que, drpnis 
1818, les petites économies trouvaient un débouché 
de plus en plus large dans les caisses d'épargne, 
dont la création remonte à cette époque. 
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ËD Tabs^ce de documents précis, il est très-dif- 
ficile d'évaluer en chiffres le montant de ce dom- 
mage, relativement à Tétat actuel de la circulation. 
Néanmoins, quand on considère que le développe- 
ment des opérations de la Banque de France et de ses 
cinquante comptoirs aujourd'hui existants et rémis- 
sion des coupures de 100 fr. n'ont augmenté la cir- 
culation fiduciaire de cet établissi^ment que d'environ 
600 millions, relatiyement à 1828, époque où le 
mouvement commercial était beaucoup moindre, 
il est difficile d'estimer à plus du tiers de cette 
somme, soit 200 millicms, le numéraire qu'une plus 
^nde extension des émissions aurait rendu dis- 
ponible dans la période que nous considérons. Que 
Ton y joigne 50 millions pour les fonds consacrés 
aux envois de place en place, et l'on arrive au chiffre 
total de 250 millions pour réyaluation de la somme 
de métaux qu'une extension du papier de crédit 
proportionnellement égale à celle que nous possé- 
dons aiqourd*hui aurait pu rendre disponible vers 
la fin de la Restauration. Ce numéraire utilisé à 
6 p. lOO.aurait produit un intérêt annuel de 45 mil- 
lions, auxquels il confient d'ajouter un million 
pour la perte résultant du frai, évaluée à ^ par an 
sur la monnaie d'argent. Si Ton estime à 4 miltions 
les frais transport de numéraire et de change, 
qui sont économisés actuellement par la correspon- 
dance des comptoirs de la Banque, on reconnaît 
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que la prédominance de la circulation métallique 
en France coûtait au pays, relativement à Tétat 

actuel, uii sacrilice aunuel d'environ 20 millions. 

C'était là, sans doute, une perte considérable ; 
mais elle était compensée par d'assez ^ands avan- 
tages. La faiblesse de l'émission de la banque de 
France, qm n'excéda pas 214 millions en 4828, 
Télévatiou du chiffre des coupures, qui les retenait 
dans les canaux auxquels ils sont naturellement le 
mieux appropriés, garantissaient la banque contre 
la crainte de demandes considérables de remboui*- 
sement. D'un autre côté, en Tabsence de caisses de 
dépôt servant un intérêt, tous les fonds inactifs 
affluaient dans celles de la Banque, qui se trouvait 
ainsi toujours en possession de masses importantes 
de numéraire. Cet établissement était ainsi affranchi 
de la nécessité de défendre son encaisse par des 
mesures restrictives. Aussi, son taux d'escompte 
conservait-il une fixité qui nous étonne aujourd'hui. 
Pendant vingt-sept années consécutives, de 1820 à 
1847, il resta immobile à 4p. 100, malgré la terrible 
crise commerciale d(M 825-26 en Angleterre, la j'évo- 
lution de 1830 et la crise américaine de 1883, et, de 
plus, la banque ne recourut que rarement h ces res- 
trictions des durées d'échéances qui ont, depuis lors, • 
jeté de si profondes perturbations^ dans les affaires. 

On serait peut-être tenté de croire qu'en l'absence 
de banques ou de comptoirs d'émission dans les 
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promces, l'escompte du papier de commerce y de- 
vait être difiicile et d uu prix élevé. Eu réalité il n'(^ii 
fut pas ainsi. Sur tous les points où se produisait de 
la matière escomptable, ch nombreux banquiers 
privés, opérant avec leurs propres fonds et ceux de 
quelques conmianditaires ou déposants , satisfai- 
^ainit h tous les besoins réels, et cela à un intérêt 
d'autant plus modéré que le cours élevé des fonds 
publics à partir de 1823, Texigulté de la dette flot- 
tante maintenue dims d étroites limites par un gou- 
vernement économe et rigoureusement surveillé, la 
rareté des valeurs de Bourse, rendaient plus diffic iles 
les placements à court terme et de iaciie réalisation. 
La fixité du taux d'escompte de la Banque servait de 
régulateur pour l'ensemble du commerce, et Ton 
aurait alors considéré conmie d'épouvantables usures 
les élévations d'intérêt auxquelles cet établissement 
s'est livré depuis quelques aiuiées, avec privilège du 
gouvernement. A bien considérer les choses, on 
peut affirmer que Tescompte du bon papier de com- 
merce était moins cber, plus assuré et plus facile 
pendant les dix premières années de la Restauration 
et sous la monarchie de 4830, qu'il ne Ta été en 
moyenne depuis les récents développements impri- 
més à la dreulation de la Banque de France. Un tel 
résultat n a rien qui doive surprendie, quand on 
considère que les escompteurs privés^ ne prenant 
que le papier de commerçants dont la solvabilité 
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leur était parfaitement connue, n'avaient pas à 

ajouter au piix de l'escompte la prime d'assm'ance 
que doivent prélever de vastes établissements, opé- 
rant toujours un peu k Taveugle et réduits, suivant 
une expression vulgaii^e mais vraie, à faire payer 
les bons pour les mauvais* De plus, opérant avec du 
numéraire h eux appartenant, ils n'avaient pas à se 
prémunir contre le retrait subit de dépôts ou le rem- 
boursement de masses énormes de biOets au porteur 
et à vue, par le resserrement subit de leurs escomptes, 
la restriction des échéances et la brusque élévation 
du taux de Tintérèt. Peut-être le papier de com- 
.mer(^e mauvais ou douteux trouvait-il plus difficile- 
ment à se placer qu'aujourd'hui ; mais qui pourrait 
dire que ce fût là im mal? 

D'un autie côté, Thabitude où était chaque négo- 
ciant de compter exclusivement sur ses ressources 
personnelles et sur celles de ses banquiei^ habituels, 
imposait au commerce avec l'extérieur des allures 
prudentes et réservées, en même temps que Tabon- 
daiice du umnéraii^e, résultant des nécessités d une 
circulation presque purement métallique, rendait 
faciles et inoffensives les exportations de métaux 
précieux qu'exigeait par intervalles un excès d'im- 
portation. On comprend, en effet, que lorsque la 
masse du numéraire existant dans un pays est très- 
. considérable, les sonunes qu'il est parfois nécessaire 
d'en distraire pour, les envoyer à l'étranger sont 
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plus faciles à réunir et creusent un déficit beaucoup 
moins sensible que si le numéraire est déjà réduitau 
minimum parla diffusion générale du papier. Aussi, 
ne voyait-on pas alors le commerce d'exportation 
diriger sur les encaisses de la banque ces charges à 
fond périodiques, qui mettent parfois cet établisse- 
ment à deux doigts de la suspension de ses rem- 
boursements. 

Enfin, si l'absence d'établissements de dépi^t re- 
cevant les fonds disponibles et en servant intérêt 
était désavantageuse aux possesseurs de ces fonds, 
souvent réduits à les conserver inactifs, elle avait 
aussi pour effet de faire rechercher les placements 
durables et de pousser les capitaux vers les emplois 
productiis de Tagriculture, de l'industrie et du com- 
merce. Aussi la période que nous étudions futrelle 
féconde on progrès dans ces branches de l'activité 
nationale. C'est à elle que remontent les premiers 
perfectionnements agricoles, la création de la plu- 
part de nos grands établissements métallui'giques et 
manufacturiers, la mise en valeur de nos houillères 
et de nos mines, la formation des services de trans- 
port que comportait l'état de nos moyens de com- 
munication et de la science. Jamais peut-être, & au- 
cune époque, l'activité et l'intelligence individuelles 
ne trouvèrent aussi facilement Tinstrument sans le- 
quel elles demeurent stériles, c'est-à-dire le capital ; 
non pas le capital jaloux de se tenir toujom s dispo- 
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nible^ avide de gdns immédiats, ne se posant un 

moment sur une aftiiire, comme frelon sur les 
fleurs, que pour en pomper rc^idement tous les sucs 
et se jeter sur une autre ; mais le capital s'engageant 
à long U ruie, s'assuciant eu coDuaissauce de cause 
au trayail, à la probité, à la capacité constatée, 
r.'est grâce à ce régime économique que la France 
vit croître rapidement sa prospérité intérieure, 
qu'elle cicatrisa les plaies de deux invasions, qu'elle 
put pMytT aux étrangers la rançon de son territoire, 
aux émigrés celle des confiscations révolutionnaires, 
accomplir l'expédition d'Espagne et la conquête 
d'Alger, eniiu qu'elle traversa la redoutable épreuve 
de 1830, sans être réduite à Thumiliante nécessité 
de suspendre les remboursements métalliques de sa 
banque centrale*. 

La période décennale de 1836 à 1846 fut signalée 
par un développement considérable des établisse- 
ments de crédit. Treize comptoirs de la banque de 
France furent créés dans les principales villes com- 
merciales, et six banques indépendantes constituées 
en sociétés anonymes furent autorisées à Lyon, Mai^ 
seille, le Havre, Lille, Toulouse et Orléans. En même 

I. La banque de Bordeanx fbt laMule qol Bnipoidlt, en ISIO, 
set remboonementi métallique! ; mato elle les reprit aa boet de 
quelques meii. Dans rintenralle, tes billets ne cessèrent pas de 
drenler, grlee au dévouement et à la eonilance des négoelants de 
Bordeanx, qnl tinrenC à honnenr de soutenir levr banque loeale. 
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temps on vit s'établir ou se développer à Paris des 
caisses de dépôt et d'escompte, recevant à un mo* 
dique intérêt les fonds des particuliers et les em- 
ployant k lescompte du papier de commerce, à des 
prêts sur consignation de marchandises, et à d'au- 
tres opérations productives * . Quelques-unes de ces 
caisses, pour se procurer des fonds et tourner au- 
tant que possible le monopole de la banque de 
France, émettaient des billets payables à quelques 
jours ou quelques mois de vue et portant intérêt, 
billets destinés à senrir à la fois d'instruments de 
circulation ot de placement pour les capitaux oisifs. 
Par là une assez grande quantité de numéraire fut 
rendue disponible pour l'exportation ou pour d'au- 
tres emplois. Mais, comme compensation de cet 
avantage, on vit bientôt se manifester dans les con- 
ditions d'existence de la baiiqu(^ de France, et prin- 
cipalement dans les oscillations de son encaisse, des 
embarras et une sensibilité maladive, qui semblaient 
dès lors présager l'explosion de crises inconnues 
sous le régime précédent. Le premier symptôme du 
mal éclata en 1842, année où, sous l'influence d'un 
assez vif mouvement du commence d'importation, la 
banque de France vit ses réserves presque épuisées, 
et dut emprunter à la banque d'Angleterre vingtr 

1. Parmi ces établissements, il suffît de citer la caisse LaflUte, 
tJ<5si^;n('e plus tard par le nom de M. Gouin , son nouveau gérant, 
les caiaaes Ganneren t Baudon , Béchei et De Thoouui. 
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. cinq millions en lingots, pour faire face an retrait 
des dépôts et au remboursement de ses billets. Bien- 
tôt éclata la redoutable crise de 1846-47, due à la 
disette dt*s subsistances et aux excès de la spécula- 
tiou 6ui* les chemios de fer. Assaillie à la fois par les 
demandes de numéraire destiné à solder les impor» 
tatioub de céréales, et pai' le retrait des fonds dépo- 
sés en vue des Tersements à faire aux nouvdHes 
compagnies de chemins de fer, la banque ne dut 
son salut qu'à un emprunt de vingt-cinq millions en 
lingots négocié auprès des capitalistes anglais et à 
l'achat de cinquante millions de ses rentes par Tem- 
pereur de Kussie. Alors, pour la première fois depuis 
1830, elle releva le taux de son escompte à 5 p. 100, 
et Ton eut le triste spectacle d'un établissement de 
crédit privilégié, grossissant le chiffire de ses béné- 
fices au sein d'un désastre général, auquel son im- , 
prévoyance et les vices de son organisation avaient 
puissamment contribué. Ce fut au milieu de cette 
crise, en avril 1847, que la chambre des députés 
discuta et vota la loi qui autorisait la banque à 
émettre des coupiures de 200fr. Dans cette discus- 
sion, sur laquelle nous aurons à revenir, quelques- 
uns des plus graves défauts de Torganisation de la 
banque furent mis en lumière, mais on n'adopta 
aucune mesure eiiicace poui* y remédier. Les choses 
continuèrent sur l'ancien pied jusqu'à la révolution 
de février 1848, signal d'une épouvantable débAde 
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financière, industrielle et commerciale. Les consé- • 

qiieiices de celte révolution furent autn ment 
graves que celles de la révolution de i8â0. La 
banque, qui avait traversé cette pi'emière épreuve 
sans manquer à ses engagements, dut se l'aire auto- 
riser, par un décret du gouvernement provisoire du 
^5 mars 1848, h suspendre le remboursenu iit mé- 
tallique de ses billets, qui reçurent en même temps 
cours forcé. Les banques de province, réduites à la 
même perplexité que la banque centrale, furent, par 
une mesure dictatoriale du 2 mai 1 848, réunies à celle- 
ci, et leurs billets assimilés aux siens. Cette réunion, 
regrettable à certains points de vue, eut du moins 
ravantage de créer Tunité du papier-monnaie, au- 
quel on se trouvait obligé de recourir. Heureuse- 
ment, le gouvernement provisoii^e, empruntant au 
bill anglais de 1844 Tune de ses principales dispo- 
sitions, fixa à 350 millions le maximum de rémission 
de la banque de France, maximum qui fut p<Hrté à 
450 millions après la réunion des bancpies de pro- 
vince, et enfin à 525 millions par une loi de dé- 
cembre 1849. Cette restriction, qui fait honneur à 
rintelligence et à la probité de ses auteurs, auxquels 
il eût été facile de transformer les presses de la ban- 
que en planche aux assignats, cetterestriction prévint 
la dépréciation des billets et tous les malheurs qu'elle 
eût entraînés. 
L'étendue des désastres fmauciers de 1848 trouve 



Diyilizeû Ly GoOglc 



136 



GHAPITRI YI. 



8an8 doute en grande partie son explication dans 

la gravité et la durée de la crise politique et sociale, 
bien autrement terrible que celle de 1830. Cepen- 
dant, il est permis de croire que le développement 
des établisseiiieutis de crédit, alors très-supérieur à 
ce qu'il était à Tépoque de la précédente révolution, 
n'y fut pas. étranger. Tous ces établissements se 
U^ouvaient, par la nature de leurs opérations, dans 
une situation analogue à celle du gouvera^ent lui- 
m(^me, placé en présence d'une dette flottante énorme 
et immédiatement exigible, tandis qu'il ne possé- 
dait pour y faire face que des ressources éloignées 
et incertaines. La banque de France et les banques de 
province, n'ayant que des capitaux propresbeaucoup 
trop faibles, et d'ailleurs complètement immobilisés 
eu rentes sur 1 Etat, se voyaient avec eflroi sous le 
coup d'un double passif, formé de leurs billets et 
des dépots remboursables à première réquisition, 
quand leur actif ne se composait que d'un faible 
encaisse, entièrement dû aux déposants, et d'un 
portefeuille rendu en grande partie in^ecouvrable 
aux échéances par la subite suspension du com- 
merce. C'était elles pourtant dont la situation était 
encore la moins mauvaise; car les effets de com- 
merce dont elles étaient détentrices offiraient le gage 
le plus assuré, pourvu qu'il leur fût laissé un certain 
délai pour le recouvrer, et, d'un autre côté, elles 
pouvaient être temporairement dispensées de rem- 
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boiirser leurs billetg à vue par un acte gouverne- 

nieuUil, et par la uécessité pour le public de con- 
server un instrument quelconque de circulation, 
que la disparition subite du numéraire rendait plus 
indi^peu^able aux besoins quotidiens. Mais les nom- 
breuses caisses de dépôt et d'escompte, assaillies 
parles réclamations de leurs déposants, forcées de 
payer les billets à quelques jours de vue qu elles 
avaient mis en circulation, se trouvèrent dans une. 
perplexité d'autaiit plus grande, que leur actif ne 
consistait pas exclusivement, comme celui des ban- 
ques, en papier de commerce garanti par trois signa- 
tures, (hi s'aperçut, en efet, alors que la plupart 
de ces établissements avaient engagé dans des pla- 
cements hypothécaires et des crédits à découvert 
une grande partie des fonds dont ils disposaient, 
soit qu'ils eussent cédé à Tàppât d'un taux élevé 
d'intérêt et de commission , soit , ce qui est plus 
probable, que la rareté du bon papier de commerce 
ne leur eût pas permis de trouvin- dans le seul 
escompte un champ suffisant d'exploitation. Pres- 
que toutes ces caisses tombèrent en état de suspen- 
sion de payement et. se liquidèrent dans des condi- 
tions désastreuses. 

Si les moyennes épargnes et les fonds de caisse, 
au lieu de se concentrer dans ces établissements 
sous la forme menaçante de dépôts toujours exigi- 
bles, étaient restés entre les mains de leurs pro- 
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priétaires; si les industriels et les commerçants qui 

avaient cherché un secours précaire dans l'emprunt 
de ces dépôts s'étaient contentés de leurs propres 
ressources, sans doute une certaine somme de 
numéraire serait restée inactive ; mais combien 
de faillites et de ruines n'eussent pas été é^tées ! 
NVst-il pas probable, d'ailleurs, que les mêmes 
fonds qui cherchaient un placement temporaire dans 
les caisses de dépôt se seraient engagés en partie 
dans des entreprises productives, par des comman- 
dites ou des prêts à long terme, infiniment moins 
dangereux que des crédits à découvert? Par là, l'in- 
dustrie et le commerce auriuent trouvé des res- 
sources moins étendues peut-être, mais plus sûres 
et plus durables. 

Que si, au contraire, eu 1848, la France avait 
été, suivant le vœu de certains économistes, livrée 
depuis longtemps au régime de la liberté absolue 
et de la concurrence des banques ; si toutes les épar- 
gnes du pays avaient été appelées dans les caisses 
de ces établissements sous la forme de dépôts tou- 
jours exigibles ; si de chétives coupures avaient en- 
vahi tous les canaux de la circulation et fait dis- 
paraître le numéraire; qui ne voit que la crise, 
déjà si grave, aurait été bien plus terrible encore, 
et se serait transformée en un cataclysme complet? 

Dès lors n'est-on pas fondé à dire que la redou- 
table expérience de 1848 a complètement justifié 
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Topinion de ceux qui, peu d'années avant cette date, 
&uuteuaieul que los couditioiis écouorniques et poli- 
tiques propres à la France ne comportaient pas un 
développement des institutions de crédit aussi étendu 
que celui auquel ces institutions avaient pu atteindre 
dans d'mitres contrées? 

Les quatre années qui suivirent 1848 virent se 
réaliser dans la situation de la Banque un phéno- 
mène financier remarquable, et qui jette un grand 
joui* sur les conditions de fonctionnement de cette 
institution : nous voulons parier de Ténorme abais- 
sement du portefeuille des effets esciuriptés, con- 
trastant avec un développement considérable des 
billets au porteur en circulation, et avec un accrois- 
sement démesuré de rencaisse métallique. Au mois 
de mai i 8S0, le portefeuille de la Banque^ y com- 
pris celui des succursales, était tombé au chiffre 
minime de 104,991,000 francs, tandis que la cir- 
culation avait dépassé 48i millions, et rencaisse 
métallitiue 472 millions. La circulation et rencaisse 
continuèrent à se développer en iSSi et 18S2, bien 
que le portefeuille restât presque stationnaire. Au 
mois de mai 1852, cette situation se résumait dans 
les chiffres suivants : circulation, 636,302,72S; en- 
caisse, 598,035,792 ; portefeuille, 130,109,702. Cet 
énorme encaisse ne pouvait s'expliquer pai' l'éléva- 
tion des sommes déposées à la Banque ; en effet, les 
comptes courants des particuliers et du Trésor ne 
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dépassaient pas réunis 860 millions. Il restait donc 

338 miliiuus dout la représentation ne pouvait se 
trouver que dans une somme égale de billets au 
porteur, retenus par les besoins de la circulation, 
pour laquelle ils remplaçaient le numéraire et une 
certaine somme d'effets de conmierce. Voici rexpli» 
cation de cette situation. A la suite de la formidable 
chse de 1848, la consommation intérieure de la 
France s'étant beaucoup réduite, Tindustrie et le 
commerce durent chercher à tout prix à Texténeur 
un débouché pour des produits devenus invendables 
sur le marché intérieur. îl en résulta un grand dé- 
veloppement d'exportations, qui dans ce cas étaient 
un symptôme non de prospérité, mais de détresse. 
Les importations subirent, au contraire, par la 
même cause, une notable réduction. L excès des 
exportations ne put donc être balancé que par de 
I arides importations de métaux précieux appelés de 
Tétrauger, qui créèrent une surabondance momen- 
tanée de numéraire. Cependant, en Fabsence géné- 
rale de contiance, le commerce n'opérait plus guère 
qu'au comptant, et ne créait qu'une très -faible 
quantité d'effets susceptibles d'acquitter des enga- 
gements par leur transmission enti-e négociants, et 
d'être remis à l'escompte: Il résulta de là que de 
nouveaux elîets ne Venaient pas remplacer dans le 
portefeuille de la biuique ceux qu elle encaissait 
chaque jour, et qu'une plus grande somme de bii- 
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iets de banque était nécessaire pour tenir lieu dans 
les transactions commerciales, accomplies alors 
au comptant, des lettres de change et billets à ordre 
qui remplissaient autrefois, par des endossements 
successifs, le rôle d'instruments de circulation. 
Comme les billets de banque n'avment heureusement 
subi aucun discrédit, et qu'ils offraient plus de com- 
modité, que le numéraire pour les transactions du 
haut négoce, celui-ci payait à la banque les effets 
qu'elle avait à recouvrer sur lui, au moyen du nu- 
méraire qu il avait reçu lui-même des détaiUaiits, 
et conservait les billets de banque pour ses propres 
besoins. Ainsi s'étaient accrues dans une énorme 
propoiHou la somme des billets de banque retenus 
par le public pour les besoins de la circulation, et 
celle du numéraire versé pai' le commerce dans les 
caisses de la banque. 

Malgré cet accroissement de sa circulation et de 
son encaisse métallique, les bénéiices de la banque 
étaient trè»-faibles, et ses dividendes n'e&cédaient 
^ère 400 fr. par action, (l'est que, contraire- 
ment à tm préjugé fort répandu, les billets émis par 
un établissement de cette nature et retenus dans la 
circulation ne lui rapportent absolument rien, quand 
ils sont représentés par* du numéraire rentré dans 
ses caisses. Une banque pourrait avoir un milliard 
de billets eu cii culation et un milliai d d'espèces dans 
ses caves, sans réaliser aucun produit. Me ne fait 
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de bénéfices que sur la partie de ses émissions qui 

est K présentée pai' des effets de commerce dans son 
portefeuille, ou par des avances à TÉtat et aux par- 
ticuliers, produisant des escomptes et des intérêts. 
Au contraire, une banque qui n'aurait qu'uue très- 
faible émission, mais qui aurait reçu de larges dé- 
pôts gratuits en numéraire et aurait escompté une 
masse considérable de papier de commerce au moyeu 
de ces dépôts, ferait d'amples bénéfices et aurait 
rendu des services imporUmts à l'industrie et au 
commerce, sans avoir créé une grande masse de 
monnaie fiduciaire. On voit par là que Tintérèt bien 
entendu d'une banque consiste bien moins à lancer 
dans la circulation des masses de billets, qui sont 
souvent pour elle un danger, qu*à appeler à elle de 
nombreux dépôts et à leui' donner un emploi pro- 
ductif. U est vrai que les dépôts, remboursables à 
première réquisition, sont sous ce rapport presque 
aussi dangereux que les billets au porteur. Mais 
c'est un danger que Ton pourrait conjurer par Tat- 
trihiitioii d\ui intért^t aux dépots et par la fixation 
de délais de remboursement proportionnés à 1 élé- 
vation de cet intérêt. 

Ur,de 1849 à 1852, la banque ne possédait comme 
contre-valeur productive de ses billets qu'un mai- 
gre portefeuille de 100 à 120 millions, un prêt 
d'une centaine de millions à l'État, et d(^s avances 
sur effets publics oscillant entre tO et 30 millions. 
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Elle avait tout intérêt à sortir de cette situation. 

Aussi, dès qu'elle vit bi confiance renaître, le papier 
commercial devenir plus abondant, sous Tinliuence 
des événements de décembre 18SI, accepta-t-elle 
avec empressement les conditions que le prince pré- 
sident mit en i852 au renouvellement de son privi- 
lège pour douze années. Ces conditions consistaient 
dims la prorogîition des délais de remboursement 
du prêt de 75 millions fait au trésor en 1848, dans 
l'obligation de faire des avances sur les titres de che- 
mins de fer, et la promesse d'abaisser à 3 p. iOO le 
taux de Tescompte. Malgré les excellentes intentions 
qui les inspirèrent, c'étaient là des mesures regret- 
tables et grosses de difficultés futures. En effet, les 
avances à long terme aux gouvernements ont l'in- 
convénient de grossir le chiiire de l'émission des 
banques et d'immobiliser leurs ressources, inconvé- 
nient qui, nid ou peu sensible Umt qu une crise po- 
litique tarit pour elles les sources ordinaires de leurs 
opérations, ne tarde pas à devenir une cause d'em- 
barras lorsque la reprise du m^un t^ment commercial 
leur rouvre par l'escompte le débouché normal de 
leur papier. Les avances sur valeurs de l)ourse ne 
substituent pas, comme l'escompte des effets de 
commerce, im instrument de circulation à un autre, 
ce qui constitue une précieuse garantie contre Texcès 
des émisions. Elle font entrer dans le fonds moné- 
taire la valeurs de titres rej^ésentatifs d'un capital 

8 
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immobilisé, titres dont la réaliaatîcm est toujours 

moins assurée que celle de bon papier commercial à 
coui'le échéance. C'est une opération contraire par sa 
nature aux véritables conditions d^existence et de sé- 
curité d'^^ue banque de circulation. Quant à Tabais- 
sementa-o l 'escompte à 3 p. 100, s'il eut été le résultat 
naturel de la surabondance des capitaux et de la 
concurrence entre la banque et les escompteui's pri- 
vés, il aurait produit des résultats favorables, sans 
nuire à la solidité du marché. Mais, obtenu artificiel- 
lement et sous riiilluence d'une pressiun politique, 
si légère qu'elle fût, cet abaissement devait être plus 
nuisible qu'utile. 

Eli eitet, il Taisait appel aux excès du .commerce 
et de la spéculation, à la création du pa[)ier de cir- 
culation, aux entreprises des banquiers étrangers, 
toqjours aux aguets pour se procurer, au moyen de 
traites de complaisance, tirées sur leurs correspon- 
dants des places où l'intérêt est au plus bas piix, 
du numéraire qu'ils utilisent à un taux plus élevé. 
Enfin, cette dépression factice de l'escompte devait 
avoir pour eiiet de dccoux*ager les bauquiers et ca- 
pitalistes qui escomptaient avec leurs propres capir 

tiULv , de les réduire au simple rôle de donneurs 
d'aval venant faire réescompter à la banque , et de 
détourner leurs fonds vers d^autres emplois moins 
utiles, tcîls que les sU'îriles spéculations de l'agiotage. 
Sous l'inUuence de ces excitations données au 
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commerce et à la spéculfttion, lo portefeuille s'fleva 
rapidemeut à 235 miliioas et ]o toial des avances sur 
valem*8 d'État et de chemins de fer à 1 30 millions, 
bien que la banque, alarmée de la rapidité du mou- 
vement, eût, dès le commencement de \ 833, relevé 
son escompte à 4 et 8 p. 100. Il semble que cet 
établissement aurait du consacrer à ces emplois 
productifs Texcédant de numéraire accumulé dans 
ses caisses, sans forcer l'émission de ses bill(4s. Mais 
les banques ne procèdent jamais ainsi. Elles tiennent 
beaucoup aux espèces entassées dans leurs caves 
soit comnKi dépôts, soit comme contre-valeur de 
leurs billets, et elles se flattent de pouvoir les con- 
server, en satisfaisant aux besoins du commerce et 
des empnmteurs par le développement de leur cir- 
culation. C'est là une erreur grave et souvent funeste, 
^ar en multipliant outre mesure la monnaie fidu- 
ciaire, les banques s'exposent à des demandes de 
remboursement dont elles ne peuvent calculer l'éten- 
due avec autant de précision qu'elles en mettraient 
à limiter leur dessaisissement volontaire d encaisses 
^ métalliques surabondants. La Banque de France céda 
à cette illusion; elle porta son émission à 670 mil- 
lions (mai 4853); mais elle ne put l'y maintenir 
longtemps, car Tann/'e suivante, à pareille époque, 
cette émission était retombée à S90 millions, tandis 
que l'encaisse était descendu de Bl 2 à 412 millions. 
Eu uioiue temps le portei'euille s'était élevé de 235 
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à 3âS millions. Ce qui prouve que cet abaissement 

(le rencaisse provenait exclusivement du rembour- 
sement des billets dont rémission avait été forcée, 
c'est que les comptes courants, pendant la même 
période, bien loin de se réduiie, avaient éprouvé 
une augmentation de 55 millions (270 millions en 
mai 1854 contre 215 millions en mai 18o3). Ce n'é- 
tait donc pas au retrait des fonds déposés, mais 
uniquement au retour des billets surabondants que 
devait être attrihné l'abaissement de l'encaisse mé- 
tallique. Cet encaisse ainsi que le portefeuille restè- 
rent à peu près stationnaires jusqu'au milieu de 
1 855 ; mais la Banque lit de larges avances sur elfets 
publics et valeurs de chemins de fer, et parvint à 
relever par là le chiftre de sa circulation à 642 mil- 
lions. Aussitôt l'encaisse commença à diminuer 
rapidement, et il était tombé au iO mai 4856 à 
287 millions, bien que les dépôts en compte courant 
se fussent encore élevés de 1 6 millions (286 millions 
en 1856 contre 270 en 1855). En même temps le 
purtct'euille avait éprouvé une augmentation de 112 
miUions.Tout cela s'était opéré au grand bénéfice de 
la Banque, qui était arrivée à remplacer son énorme 
encaisse improductif de 1852 par un portefeuille 
commercial de 422 millions et par une somme d V 
vances sur valeurs de 162 millions. 

Mais la situation était déjà pleine de périls, et uu 
oeil exercé pouvait dès lors prévoir une crise pro- 
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cbaiae. La banque en eut quelque pressentimeiit ; 
mais au lieu de restreindre ses escomptes et ses 
avances, de diminuer rémission de ses billets^ elle 
se borna à élever, eu octobre iSSS, sou escompte 
à 8 et 6 pour cent; moyen insuffisant, et qui n'a- 
vait d'autre etfet que de grossir le chiffre de ses 
bénéfices. Aussi, dès les premiers mois de 1856, 
la situation était devenue menaçante au plus haut 
degré, et la lin de cette année fut signalée par 
une crise idolente, dans laquelle la banque réduisit 
le commerce et l'industrie aux abois, par de brus- 
ques restrictions d échéances frappant surtout le 
papier de Tintérieur. Au commencement de 1887, 
le portefeuille s'élevait à 532 millions; les avances 
sur rentes et chemins de fer avaient, il est vrai, subi 
line réduction considérable; mais cette réduction 
n'avait pu empêcher l'encaisse de tomber à 233 mil- 
lions, par suite de la présentation à remboursement 
de l'excès de billets lancés dans la circulation et du 
retrait d une partie des sommes déposées en compte 
courant. La circulation, en effet, qui avait été éle- 
vée à 642 millions en mai i 855 , maintenue à 627 
miiUons en 1856, était tombée à 883 millions en 
mai 1887, tandis que les comptes courants, qui 
s'élevaient à 286 millions en mai 1856, étaient 
descendus à 228 millions en 1887. Cependant l'im- 
minence d'une crise commerciale formidable dans 
l'Amérique du Nord était déjà couuue de la haute 

8. 
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huiique et du commerce d'expoilatiuii. (loutio tous 
ces dangers, la banque de France aurait pu trouver, 
comme en 1846, une précieuse ressource dans Ta- 
iiéudtiou de ses rentes sur l'État, laite à Tavance 
et par portions successiTes, pour ne pas écraser 
d'un seul coup le marché des fonds publics, sauf à 
les racheter plus tard et probablement avec béné- 
fice. Mais, soit qu'elle craignit de perdre un ou plu- 
sieurs semestres d'intérêts ou de subir des reports 
onéreux, soit que le gouvernement exerçât sur elle 
une pression prohibitive, dans la crainte de voir 
baisser le coui's des tonds publics, cette utile me- 
sure ne fut pas adoptée. 

La banque crut y suppléer par des achats d*or à 
primes continues pendant les années 1855, 56 et 
{(7, dans des conditions qui ont été Tobjet de justes 
critiques. Cet établissement payait en ses propres 
billets les espèces ou les lingots que lui fournissaient 
quelques maisons de banque ou de change, sans 
s'aperc(Woir que les billets qu'elle émettait par cette 
voie revenaient immédiatement s'échanger à ses 
guichets contre le métal qu'ils avaient servi à payer, 
en sorte que c'était toujours le même or qui sortait 
de sa caisse et y retrait, au plus grand bénéfice 
des banquiers et marchands de métaux par l'entre- 
mise desquels s'accomplissait cette étrange opé- 
ration. Aux observations que souleva dès cette épo- 
que le caractère illusoire de ces achats de métaux, 
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il fut répondu (( que les maisons avec lesquelles la 
« banque traitait étaient trop respectables pour re- 
« piuiidre d'une main l'or qu'elles venaient de livrer 
« de l'autre • i» Comme si, en supposant que ces mair 
sons s'arrêtassent devant un pareil scrupule, le pu- 
blic, auquel elles remettaient les billets de banque 
reçus par elles en payement, devait lui aussi s'abste- 
nir de les présenter à réchange. Pour que des 
achats d'or eussent un caractère sérieux et utile, il 
aurait fallu que la banque ne donnât en payement 
des lingots que des effets de commerce à la plus 
longue échéance possible, tirés de son portefeuille 
et non réescomptables par elle, ou bien ses propres 
engagements payables à long terme. Mais la banque 
de France avait alors pour principe de « ne pas 
« réescompter son portefeuille et de ue pas engager 
a sa signature. » Euiin, à défaut de Tahénation de 
ses rentes et d'achats d'or contre engagements à 
long terme, la banque avait un moyen de préseiTer 
son encaisse : c'était de se refuser à l'escompte du 
papier tiré de l'étranger, en vue d'exportations de nu- 
méraire, et de n'admettre que les effets créés par 
l'industrie et le commerce intérieur, qui ne pouvaient 
servii' de base à des entreprises dirigées contre l'en- 
caisse métaUique. Mais la banque prit justement des 
mesures inverses. Elle restreignit un moment j usqu'à 
quai'aute-cinq jours réchéance du papier payable en 
province, tandis qu'elle admettait au délai de 
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soixante jours le papier sur Paris, comprenant pré- 
cifiément les traites tirées par les grands banquiers 
étrangers sur leurs correspondants de Paris, dans le 
but de se procurer du numéraire. Ainsi, tandis 
qu'elle imposait de cruelles souffrances à Tindustrie, 
au petit commerce, elle laissait la porte ouverte aux 
grandes opérations de banque et de change, spécia- 
lement dirigées contre son encaisse. Cette anomalie 
s'explique par un autre principe qui régnait alors à 
la banque, savoir : a qu'il y avait certaines signa- 
it tures qui ne devaient jamais être refusées, n Or, 
ces siguatuies, dignes certainement de cet honneur 
parleur extrême solidité, étaient pourtant celles qui, 
vouées spécialement aux grandes opérations finan- 
cières internationales, pouvaient exposer la rései*ve 
métallique aux plus graves chances d'épuisement. 

Ce n'est que fort récemment que l;i banque a re- 
noncé à quelques-uns de cesaxiomes, qui reposaient 
sur de vieilles habitudes, mais que ne justifiait au- 
cune raison solide. Us régnaient encore souveraine- 
ment en 1887, au moment où d'importantes modi- 
fications allaient être apportées aux conditions d^exis- 
tence de ce grand établissement. Ce sont ces modi- 
fications et leurs conséquences pratiques qu'il nous 
reste à examiner. 
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État de l'opinioa nIaliTMneiit à la baaqne de F^aoee en IÏS6-57. — Paatée 
qui inipira le prtjet deTeun la loi de 9 jain 18S7« Rapport de M. De- 
Tiaek an non de la coansifsioa du Corps législatif. — Dlieonn de 
M. Kosnigtwarter. — Yole et promulgation «le la loi. — Effets produito 

par son application dopuis 1857. — Raisons invoquées par la banipio do 
France eu faveur de l'élévation de l'escompte. — omeeiions de ses adver- 
laires. — DiTerses solutions proposées. 

Les fréquentes élé'vations de l'escompte auxqueUes 

la banque avait cru devoir recourir en i S^îf) et 18,'jG, 
bien que contenues encore par l'iniranchissabie 
limite de la loi de 4807, les réductions d^échéances, 
les restiictioiiâ appoilées à l'admission des borde- 
reaux et aux avances sur valeurs de bourse, avaient 
dès lors jeté une certaine émotion dans le public 
commercial et iiuaucier. Une opinion déjà fort ré- 
pandue attribuait ces difficultés à Tinsuffisance ides 
ressources propres à la banque, et pour le public 
encore peu versé dans ces questions, cette insuffi- 
sance s'identifiait avec une trop faible élévation de 
sou capital. On ne se rendait pas en général un 
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compte exact de la distinction qui, dans le système 
adoptt' pour rorgiinisation de ce gi*aud établissenicut 
de crédit/existait entre son capital et son encaisse 

métallique, et beaiieoup de gens croyaient que l'ac- 
croisâemeut du preuUer eutraiuait uécesisairement 
une élévation correspondante du second. En fait, le 
public se trompait; mais en principe il avait raison, 
car le capital d'une banque devrait être, au moins 
pour la plus forte partie, engagé dans ses opérations, 
et constituer pour elle une réserve toujoui'S dispo- 
nible. 

De son cAté, le gouvernement accueillait avec 
faveur l idée d'une augmentation du capital de la 
Banque, mais dans un sens tout différent. Imbu de 
la doctrine qui considère le capital d'une hanipie 
uniquement comme un cautionnement de sa bonne 
gestion, comme mie garantie sui)])lémentaire don- 
née aux porteurs de ses billets en cas de perte sur 
les valeurs commerciales en échange desquelles ils 
sont émis, il voyait dans une élévation du capital de 
la lianque, outre une satisfaction donnée à Topinion 
publique, une précieuse ressource pour le Trésor, 
alors grevé d'une lourde dette llottante. Il est permis 
de croire que la Banque ne se souciait que médio- 
crement d'une augmentation de son capital; mais 
elle était dominée pai une autre pensée qui lui faisait 
vivement désirer une moditication à ses conditions 
d*existâDce. Elle croyait que les difficultés qu*elle 
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éprouvait à maintenir son encaisse, tenaient à Fim- 

possibililé poiu' elle d élever son escompte au-dessus 
de 6 p. iOO, et de suivre les mouvements de la ban- 
que d'Angleterre. D'un autre côté, elle attachait une 
grande importance à obtenir longtemps à ravauce 
le renouvellement de son privilège, qui n'avait plus 
que dix années à courir. Une entente s'établit entre 
rintérét gouvernemental, toujours prompt à saisir 
une nouvelle ressource financière, et Tintérét de la 
banque, Luujuui's disposée à payer pai* la remise d'un 
capital supplémentaire à TÉtat une prolongation et 
luie extension de son monopole, il fut donc convenu 
que la Banque augmenterait sou capital de 100 mil- 
lions par rémission de nouvelles actions, et que ces 
100 millions seraient versés à TÉtat contre la remise 
de pareille somme en inscriptions de rentes 3 p. iOO 
au cours de 7K fr., alors supérieur d'environ B fi*, à 
celui de la Bourse. En échange, la Banque obtint la 
prorogation de scm privilège jusqu'en 1697, et le 
droit dï'lever son escompte au-dessus de 6 p. 100, 
par une dérogation exceptionnelle à la loi de 1807. 

Les auteurs de cet arrangement crurent peut-être 
de bonne foi qu'il domiait satisiaetiou aux légitimes 
intérêts du pcd>lic conunercial. Dans son remarqua- 
ble exposé des motifs, l'honorable M. Vuitry Ta 
affirmé avec tant d'inâistauce qu il y amait mauvaise 
grÂce à en douter. Cependant la combinaison ne 
proiitait en réalité qu aux deux hautes parties con^ 
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tractantes, et le public n'en devait retirer aucun 
avantage. Ce qu'il désirait, en effet, c'était un ac- 
croissement permanent des ressources disponibles de 
la Banque, qui permit à cet établissement de se mon- 
trer moins rigoureux dans la défense de son encaisse. 
Or, une augmentation du capital tout entière immo- 
bilisée en rentes, n'ajoutait pas un centime à ces 
ressources, et laissait la Banque toujouis exposée 
aux mêmes perplexités, en cas de demandes extra- 
ordinaires de numéraire. Tout ce que Ton pouvait 
dire en faveur de la mesure au point de vue de Tin- 
târét général, c'est qu'elle donnait une sécurité de 
plus aux porteurs de billets de la Banque, en cas de 
liquidation et de pertes subies. Mais jamais personne 
ne s'était avisé de douter de la solvabilité finale de la 
Banque. Sa prudence bien connue, rexcellence de 
son portefeuille garanti par trois signatures, Tinsi- 
gnifiance des pertes qu^'elle avait éprouvées dans la 
terrible épreuve de 1848, suiiisaient pour la mettre 
à l'abri d'une pareille injure, même de la part de ses 
ennemis les plus acharnés. 

Le projet de loi présenté par le gouvernement 
fut, de la part de la commission du Corps législatif, 
l'objet de critiques très-modérées dans la l'orme, 
mais très-graves au fond, et justifiées depuis par les 
événements. Dans le rapport qu'il^présenta au nom 
de la commission, Thonorable M. lit vinck exprima 
le regret qu'un même projet contint des dispositions 
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relatives les unes à la concession d'un privilège et 
les autres à un contrat synallagmatique. 11 lit ob- 
server qu'une prorogation de trente ans, ajoutée aux 

dix années que le privilège de la Banque avait encore 
à courir, portait à quarante ans la durée totale de ce 
privilège, et que jamais aussi longue échéance 
u avait été admise par les gouvernements précé- 
dents pour la possibilité de reviser les statuts de la 
Banque. On a toujours reconnu la nécessité de cette 
révision dans un déiai moins long, disait Thonorabie 
rapporteur, et le projet de loi actuel en est la preuve, 
puisqu ii modifie en plusieurs points les facultés 
accordées à la Banque. Pourquoi cette nécessité ne 
se manifesterait-elle pas avant le long espace de 
temps accordé pai* le projet? La commissiou aurait 
donc désiré une révision décennale. Désespérant de 
l'obtenir, elle présenta sur l'article 1*^ du projet un 
amendement portant que a le privilège pourrait être 
« modifié le 31 décembre 1867, s'il en était ainsi 
(( ordonné par une loi votée dans une des deux ses- 
«c sions qui précéderaient cette époque. » Mais ce 
sage amendement fut rejeté par le conseil* d'État. 
Kepoussée sur ce point, la commission proposa un 
second amendement ainsi conçu : 

a Les modifications que le gouvernement recon- 
tt naîtra nécessaire d'appoi*ter dans les statuts et le 
« mode d'exploitation dë la banque, pourront être 
i< laites pai' une loi dans Tuue des deux sessions qui 
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t( })i'ûcéderuiit l'expiration de la première moitié de 
« la nouvelle prorogation accordée par la présente 
« loi. 0 

C'était réduii'c à 25 années au lieu de 40 le délai 
après lequel les statuts de la banque pourraient être 
révisés. Mais ce nouvel amendement vint, comme le 
premier^ se briser contre le rejet inilexible du Con-» 
seil d*État« Cet empressement du gouvernement 
français à se dessaisir ponr près d'un demi-siècle, 
malgré les avertissements de la commission, d'un 
droit aussi Important^ forme un frappant contraste 
avec la sage prévoyance dont sir Hubert Peel et le Par- 
lement anglais avaient fait preuve, en soumettant le 
privilège de la banque d'Angleterre à la révocabilité 
annuelle, prononcée par une simple décision de la 
CSiambre des communes. On peut supposer que cette 
ëbdication du gouvernement français n'était pas 
Volontaire, mais qu'elle s'imposait à lui comme une 
fatale conséquence de la malheureuse connexité éta- 
blie, dès le principe, entre le renouvellement du pri- 
irilége de la banque et un prêt consenti par eelle-^ci. 
Eu subissant l'augmentation de son capital et la re- 
mise de ce capital à TÉtat à un taux peu avantageux 
tk>ur elle, la banque avait acquis le droit de dicter 
pour ainsi dire ses conditions sur les autres points 
éa traité, et ata concessions qui lui seraient deman- 
dées, elle pouvait toujours répondre en jetant ses 
cent millions dans la balance, comme l'épée de 



Digiti^cû by G(.j(..wtL 



LA LUI DU 9 JUIN 1857. 



147 



Brenuus. C'est l'explication la plus vraisemblable 
et la plus honorable que Tou puisse donner du refus 
péremptoire et systématicpie opposé par le Conseil 
d'État à presque tous les autres amendements pré- 
sentés par la commiMion dans dea Tues d'intérêt 
public. 

Les plus importants de ces amendements étaient 
rdatiffl à racoroiiaement à donner au capital dis- 
ponible de la BuiKiLie. Sur ce point essentiel de la 
disponibilité du capital, un dissentiment profond 
éctata entre la commission et Torgane dit Conseil 
d État. Nous ne saurions mieux faire que de rap^ 
pcMter ici ki paroles que M« Devinek opposa à la 
Uiéorie eiTonée du capital^^garantie développée par 
M. Vuitry* 

a Pennettas-iious, pour eipliquef notre pensée, 

« dit M. Devinck, de vous signaler ici la divergence 
a d'opinions qui nous sépare des honorables rap« 
« porteurs du Conseil d'État, sur le principe qu'ils ont 
«4 développé dans l'exposé des motifs relativement 
a à l'emploi qu'une^institution de crédit comme la 
c( banque de Fi ance doit faire de son capitaL 

a Ce capital ne doit pas être seulement un fonds 
« de ganmtie, un eautionnemem ; et, en admettant 
« cette idée pour les besoins du raisonnement, il 
a faut da suite reconnaître que la garantie sera 
a d'autant meilkui^e qu'il sera plus facile de la réa- 
a liser* 



148 



CHAPITRE VU. 



«t Le capital actuel de la banque est de 

u 108,230,750 fr. 14 c; or, nous voyons dans son 
« dernier bilan qu'elle a 65 millions en rentes et 
«( 86 miDions en bons du Trésor. 

w Le projet de loi vous propose de faire Temploi 
« en rentes de 100 millions qu'elle demanderait à 
« ses actionnaires. 

« Il résulterait de cet état de choses que, avec un 
« capital de 200 millions, la banque de France au* 
(c rail plus de 220 millions placés en effets publics. 
« Mous n'ignorons pas qu il en est ainsi en Angle- 
« terre ; que la banque de ce pays a remis son capital 
tt eutieràlÉtat; que uième elle luiaquelquefoisprêté 
«( en outre jusqu'à 350 millions ; mais nous croyons 
« que, dans les moments de crise, une institution de 
« crédit a besoin d un capital disponible pour répou- 
« dre aux besoins de diverse nature qui peuvent se 
c( produire. Si ce capital n'est qu'un fonds de garan- 
te Ue, ou, bien s'il est immobilisé d'une façon ou 
« d'une autre, l'établissement est moins bien placé 
. « pour venii' en .aide au commerce et à l'industrie. 
« Cette vérité n'est-elle pas suffisamment dé- 
« montrée par ce qui s'est passé en 1846? La ban- 
c< que de France, en rendant disponible une paitie 
fx de son capital qui était placé en rentes, et en 
« recevant en échange une quantité considérable 
« d'or et d'argent) n'a-t-elle pas fait une opération 
« utile?» 
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La commissioii opposait donc nettement au sys- 

tèmc d( l'immobilisiitioii du capital de la banque en 
rentes comme simple fonds de garantie, professé 
par Torgane du Conseil d'État, le principe de la dis- 
ponibilité constante de ce capital, considéré au con- 
traire comme la réserve régulatrice de la circula- 
tion. La conséquence naturelle de ce principe aurait 
dù éti*e le rejet pai* la commission de la combinai- 
son proposée par le gouvernement, qui consistait 
précisément dans rimmubilisation en rentes du nou- 
veau capital demandé à la banque. Mais la commis- 
sion ne poussa pas jusque-là Taudace de sa logique, 
sans doute afin de ne pas priver le gouvernement 
d'une importcoite ressource financière. ËUe se borna 
à proposer, sur l'article 4 du projet, un amendement 
portant que, à partir du i" juillet 1857, il serait 
fait sur le montant des bénéfices de la banque un 
prélèvement de 15 p. 100 affecté à l'augmentation 
du capital social. Le rapporteur déclara que la com- 
mission avait désiré par là faire suivre aux ressour- 
ces de la banque une pi ogression proportiomielle à 
Taugmentation des affaires, et former un contre- 
poids à la trop grande élévation du taux de Tés- 
compte, que la banque se trouverait dans la néces- 
sité d'abaisser pour faire l'emploi de ses fonds dis- 
ponibles. Cette proposition, si elle avait été admise, 
aurait pu produire à la longue des effets avanta- 
geux. En effet, si Ton supposait que les bénéfices de 
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la banque dussent s^élever pendant la première' pé- 
riode décennale à une moyenne annnelle de 27 mil- 
lions, la réserve annuelle aurait atteint 4 millions 
environ, et au btut de dix ans 40 millions. Un bé« 
nélîce moyen annuel de 30 millions pendant la se- 
conde période décennale aurait ajouté à cette réserve 
45 auU*es millions, ce qui Faurait portée au bout de 
vingt ans à 85 millions, lesquels se seraient encore 
grossis annuellement d'environ 6 millions. Certes, 
de telles ressources maintenues toujours disponibles 
devaient, même après la première période décen* 
nale, c^rir à la banque et au commerce un pré* 
cieux secûws. Malheureusement cet amendement 
de la commission, qui consacrait une partie des bé- 
néfices de la banque an meilleur emploi dont ils 
fussent susceptibles, même au point de vue de son 
propre intérêt, cet amendement ftit comme les 
autres repoussé par le Conseil d'Ktat. 

Avec une persévérance digne d un meilleur sort 
et qui fait honneur à son sUe, sinon li sa clair- 
voyance et à sa lierté parlementaire, la commission 
sa rallia à un nouvel amendement proposé par 
M. Chevalier, et qui réduisait au dixième des béné- 
iices excédant 6 p. 100 du capital nominal de la 
banque, le prélèvement destiné à Taecroissement des 
ressources disponibles. Mais ce modeste amende- 
ment vint encore se briser contre l'inilexibilité du 
Conseil d*État. 
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La commission accepta sans difficulté la conces** 
sion à la banque du droit de dépasser au besoin 
6 p. 100 diuis le taux de ses escomptes; eUa aiin^ 
pMa seulement les dispositions du projet, en substi* 
tuant une élévation pure et simple de Tescompte et 
de 1 intérêt des avances à la laculté d'exiger une 
commission supplémentaire proposée par le conseil 
d'État, a Nous avons reconnu, dit le rapporteuTi 
tt que cette autorisation était nécessaire, alors qu9 
a sur les diverses places de TEurope l'intérêt de 
a Targent montait au-dessus de 6 p. iûû. N'esUil 
u [Kis évident, en effet, que si ce taux est plus élevé 
a eu Angleterre qu'en France, les capitaux émigré^ 
« ront dans une forte proportion, et que la banque 
a se trouverait dans la dure nécessité soit de ne plus 
tt admettre que des effets à soixante jours de date, 
a soit de refuser partie des bordereaux qui lui sa» 
w raient présentés. Il est préférable pour un rom»- 
« merçant de payer exceptionnellement un intérêt 
« plus fort. C'est done un véritable régulateur qu'il 
tt est question de douuer à la banque, avec lequel 
« elle pourrait se défendre contre les demandes 
Il t'xagt'rées de capitaux. Ce sera pour elle encore 
tt un moyen d'engager les commerçants à resserrer 
« leurs affaires, lorsqu'elle leur verra prendre une 
a trop grande exteuèion. » 

La conunission adoptait ainsi pleinement et sans 
examen cette théorie qui représente les capitaux 
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comme des êtres animés, se portant dVux-mémes et 
invmciblement sur les points où uue rémunération 
plus élevée leur est temporairement offerte. ËUe 
ne songea pas à se dtiuaiider si ce mouvement des 
capitaux n'est pas le fait d'agents spéciaux, opérant 
au moyen d'un papier commercial d'une nature 
particulière et i'aciie à reconnaître ; si dès lors ou ne 
pourrait pas recourir, pour s*y opposer, à des moyens 
plus directs et plus efficaces qu'une élévation de 
l'escompte, pesant indistinctement sur tous les né- 
gociants et les industriels, même sur ceux qui n'ont 
nullement en vue des exportatir>ns de nuait laire. 
Ën concédant à la banque une faculté directement 
contraire à l'esprit de son institution, dérogatoire à 
Tensemble de lu législation alors eu vigueur sur 
rintérét commercial, la commission crut qu'elle 
mettrait au moins le commerce et l'industrie à l'abri 
des restrictions d'échéances dont ils avaient tant 
souffert en 1856. Mais elle ne dut pas conserver à 
cet égard une longue illusion. En eifet, elle essay a 
de faire prévaloir un amendement proposé par 
M. Réveil et par M. Germain Thibaut, président delà 
Chiunbre de commerce, aux ternu'> duquel la lon- 
gueur des échéances ne pourrait être réduite au- 
dessous de soixante jours. Mais cet amendement 
vint encoiv^ se briser contre le rocher sourcilleux du 
Conseil d'État. La banque entendait dcmc demeurer 
en possession de toutes ses anciennes armes, en 
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même temps qu'elle acquérait de plus la faculté illi- 
mitée d'élever le taux de son escompte. 

Cependant la commission remporta un unique 
succès dans le cours de la campagne, d'ailleurs si 
malheureuse, qu'elle avait entreprise pour la défense 
des intérêts généraux. Elle avait probablement senti 
la choquante anomalie que présenterait Taccrois^e- 
ment des bénéfices de la banque, résultant d'éléva- 
tions de lescompte qui seraient à la fois la cause et 
le symptôme de cruelles souSimces pour le com- 
meree. En conséquence elle adopta et lit accepter 
parle Conseil d'État un amendement dont l'initiative 
appartient à l'honorable M. Leqiiien, et qui décide 
que les bénéiices à provenir de 1 élévation de Tes* 
compte au-dessus de 6 p. i 00 ne pourront être par- 
tagés entre les actionnaires, mais devront être 
ajoutés au ciq>ital de la banque. La commission 
revenait ainsi à son idée favorite de la formation 
d'une réserve disponible, qu'elle avait inutilement 
poursuivie par deux précédents amendements. Mais, 
dans cette circonstance, comme au sujet de la dis- 
ponibilité du capital de la banque, elle ne faisait 
qu'une application timide et incomplète des principes 
parfaitement justes qu'elle avait aperçus. En effet, 
s'il était contraire à l'équité que la banque tir&t un 
surcroît de bénéfices des élévations d'escompte 
qu'elle pouvait infliger au couunerce en détresse, il 
ne fallait pas lui laisser ces bénéfices mêmes sous la 

9. 
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fonae d'un accroissement de capital, qui profite en 
définitiye aux actionnaiFes ; il conyenait de chereher 

au coulraire ime combinaison qui fit de Téiévatiou 
de l'escompte une cause de pertes progressirei pour 
la banque, de manière fc prévenir autant que pos» 
sibie cette mesure et à associer la banque aux souf** 
frances du commerce qui la fait vivre. Une tdie eom* 
binaison était facile à découvrir et h réaliser. Mais 
la commission ne poussa pas jusque4à ses investi- 
gations. 

Le projet de loi ne concédait pas à la banque la 
faculté d'émettre des coupures inférieures à iOO £r* 
Ce fut sur la dt mando de la commission que le con- 
seil d'État consentit à y introduire Tautorisation 
d'élkiettre des billets de BO flrancs , que la banque 
ne paraît pas avoir réclamée. Quand on considère 
que les hommes d'£tat anglais ont jugé qu'il con- 
venait, dans rintérét du maintien de la base métal- 
lique de la circulation, de ne pas descendre au-des- 
sous de la coupure de cinq livres, ou ISS firancs; 
quand on se rappelle les craintes qu'inspirait en \ 847 
aux représentants de la banque et aux organes du 
gouvernement Tadmission du billet de 200 francs, 
et à plus forte raison celle de la coupure de 1 00 francs, 
décrétée depuis à peu près sans examen par le 
gouvernement provisoire ; enfin quand on remarque 
la coïncidence des diflicultés monétaires de 185i, 
55 et 56 avec la diffusion de cette dernière coupure 
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et raccroièsemeut de la circulatiun qoi en fut la 
suite, on est fondé & se demander si la conunission 
fut bien inspirée en cédant aux suggestions des par- 
tisans des petites coupures, et en provoquant l'au- 
torisation du billet de 50 francs. 

Jalouse d'étendre à tous les points du territoire 
les avantages du crédit, la commission voulait que 
la banque fût tenue d*établir, dans le délai de dix 
ans à partir de la promulgation de la loi, des succui'- 
sales dans tous les départements. La création d*ime 
succursale aurait été obligatoire, dès que Tutilité en 
aurait été déclarée par un décret rendu dans la 
forme des règlements d'administration publique. Le 
Conseil d'État trouva ces prescriptions ti'op abso-r 
lues, et les modifia par la rédaction suivante : 

c( Dix ans après la promulgation de la présente 
a loi, le gouvernenrieut pourra exiger de la banque 
«( de France qu'elle établisse une succursale dans 
tt les dépai'tements où il n'en existerait pas. » 

Enfin, la comnûssion demandait que le compte 
courant du Trésor ne fût passible d'intérêts qu'à 
3 p. 100 au lieu de 4, taux proposé par le gouver- 
nement, .et que les intérêts fussent calculés non-teu- 
lenu'ut sur le solde débiteur, mais encore sur le 
solde créditeur. La première de ces propositions fut 
admise par le Conseil d'État, et la seconde repoussée, 
sans doute sous Tinlluence de la banque, qui devait 
craindre de voir porter.atteinte à ses bénéfices et au 
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principe de la gratuité des dépôts, qu'elle a toujours 
professé. 

Ce projet de loi, d*une si haute gravité pour les 
intérêts financiers, commerciaux et industriels du 
pays, n'arriva à la discussion publique devant le 
Corps législatif que dans les dernières heures du 
dernier joui* de la session. Aussi fut-il discuté et 
voté, pour ainsi dire, au pas de course. L*hono* 
rable M. Kœniijswarter prononça seul un discours 
de quelque étendue, dans lequel il s'éleva contre 
les avantages énormes concédés à la banque, et 
contre la précipitation avec laquelle le gouverne- 
ment s'empressait d'abdiquer entre les mains de 
cet établissement, dix ans avant l'expiration de son 
privilège, une de ses prérogatives les plus pré- 
cieuses. M. Kœnigsvarter révéla cette curieuse par- 
ticularité, que, jusqu'à la veille de la présentation 
de son rapport, la commission avait été décidée 
à proposer le rejet de la loi, et qu'elle n'avait su* 
bitement changé d'avis que sur raduptioii d'un 
amendement de peu d importance, relatif à la 
mise en réserve des bénéfices provenant de l'éléva- 
tion de l'escompte au-dessus de 6 p. i 00 ^ 11 ca- 
ractérisait spirituellement le projet de loi, en déda* 

1. Nous reproduisons aux annexes, à la fin du volume, le rap- 
port de M. Devinck, le discours de M. Kœnigswarlcr ol le surplus 
du compte rendu de la séance du 28 mai 1867^ où la loi fui dis- 
culée et ^olée par le Corps légialalir. 
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rant que , s'fl ne Tavait vu accompagné d'un exposé 
des motifs siené par trois honorables membrt's du 
conseil d'État, il aurait cru que ce projet avait été 
rédigé dans une assemblée générale des action- 
uaii'es de la Banque , présidée par un de ses régents* 
Il protesta contre Taliénation de Tavenir à des con- 
ditii>iis que le plur^ pauvre particulier repousserait 
avec énergie, et contre Tabsence de toute garantie 
en faveur du conunerce et de Tindustrie. Une sin- 
gulaiité digue de remaïque, c'est que ni les par- 
tisans ni même les adversaires du projet de loi ne 
soupçonnèrent Textréme gravité de la disposition 
qui autorisait la banque à dépasser le taux de 6 
p. 400 dans ses escomptes, ni le redoutable usage 
qu'elle pourrait l'aire de cette faculté, qut' ne limi- 
tait aucune clause pénale. L'honorable M. Kœnigs- 
warter partagea cette illusion : a Je crois, dit-il, 
(c que MM. les commissaires du gouvernenient re- 
ic connaîtront avec moi que le taux de 6 p. 100 
u est un taux anormal qui disparaîtra bientôt, et 
a que, quant à des taux supérieurs à 6 p. 400, 
« fls n'existent que dans les nuages, et qu'il pour- 
rait se passer encore quarante et un ans sans 
« qu'il vienne s'ajouter un centime de ce cheMà au 
« capital de la banque. » Six mois ne s'étaient pas 
écoulés depuis la promulgation de la loi alors en 
discussion , que le taux de l'escompte était porté à 
10 p. 100, et aujourd'hui, les bénéiices provenant 



158 CHAPITBB VII. 

de Télévation auKtessus de 6 p. 100, excèdent déjà 

sept miiiiuiis ! 

Il est deux autres points touchés dans le discours 
de M, Kœnigswarter, sur lesquels nous ne saurions 

partager son opinion, bien qu elle.lui soit commune 
avec un grand nombre de financiers intelligents : 
nous voulons parler de la solidarité d'intérêts établie 
entre les gouvernements et les banques privilégiées, 
et de rabaissement du chiffire minimum des cou-» 
pures. M, Kœnigswarter cite sans un mot de blâme 
et presque comme un exemple à suivre, la situation 
des banques de Prusse, d'Angleterre et d'Autriche, 
dont tout le capital et quelque chose au delà ont été 
absorbés par les gouvernements. Il rappelle que 
Fempereur Napoléon F pensait que la banque avait 
bien quelques remerclments à adresser, quelques 
services à r^dre au gouvernement qui lui donnait 
un privilège si énorme, et qu'elle pouvait aussi 
prêter un peu d'argent à ce même gouvernement , 
qui était certes le meilleur débiteur qu'elle pùt avoir, 
a Je suis complètement de cet avis, » ^joute-tril. 
Professer une telle opinion , c'était adhérer au fu- 
neste principe qui a presque partout faussé Tinstitu- 
tion des banques de circulation et les a entraînées à 
leur ndne, celui de leur asservissement aux intérêts 
des gouvernements. Ce principe admis, il ne restait 
plus à l-honorable M. Kœnigswarter qu'à soutenir 
que rÉtat vendait à la banque le renouvellement de 
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êon privilège pour trop longtemps et à trop bon 
marché ; c*est ce quHl fit sous une forme spirituefle 

et mordante. Mais combien son argumentation n'au- 
rait-elle pas été plus vigoureuse si, s'armant de 
Faveu de la commission, qui déplorait la confusion 
établie dans le projet entre le renouvellement du 
privilège et un traité de subsides, il avait fait res- 
sortir la nécessité d'une parfaite indépendance réci- 
proque de TËtat et de la banque, pour permettre 
au premier, en concédant un privilège gratuit du 
haut de sa souveraineté, de stipuler impérieusement 
en faveur des intérêts généraux du public, et à la 
seconde de ré^;er\or toutes ses forces, toutes ses res- 
sources pour les besoins du commerce et de Tindus- 
trie , qui la font vivre et alimentent FÉtat lui-même. 

Enfin M. Kœnigswarter exprimait le regret que le 
projet de loi n*eût pas imposé à la Banque TobUga- 
tion d'émettre des coupures de .^0 fr., au lieu de lui 
en accorder simplement la faculté. 11 pensait que 
rémission de ces coupures procurerait immédiate- 
ment un accroissement de rencaisse méUiDique, per- 
mettant un développement permanent de la circula- 
tion. Nous avons indiqué les raisons qui conseillent 
d'écarter les petites coupures de notre système fidu- 
ciaire. L^émission de ces coupures ne peut produire 
qu'une élévation momeutauée de l'encaisse. Cet 
excédant est bien vite absorbé par les besoins du 
commerce extérieur, et Ton se retrouve en présence 
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d'une masse de billets considérablement accrue, 
taudis que les cauaux iuférieurs de la ciixulaUon, 
envahis par le papier, n'offirent plus, dans les me- 
meuts de crise, des ressources métalliques suffisantes 
pour la rapide reconstitution des encaisses épuisés 
parles exportations de numéraire. 

Sauf ces observations, le discouis de M. Kœnigs- 
warter était digne d*exercer sur la résolution du 
Corps législatif une influence qu'il n'obtint malheu- 
reusemeut pas. Après quelques observations du rap- 
porteur de la commission et du président du Conseil 
d'État, le projet fut voté au milieu de la précipitatiou 
d'une séance de clôture. Le Sénat ne tiouva aucune 
raison constitutionnelle de s'opposer à la loi, bien que 
la dérogation à la loi de 1807 sur le taux de l'iutérétv 
qu elle établissait au profit de la seule Banque de 
France, constituât une violation manifeste du grand 
principe de l'égalité, qui forme la base de nos insti- 
tutions. En conséquence, la nouvelle charte de la 
Banque de France fut promulguée le 9 juin i8o7. 

Les eifets de son application ne tardèrent pas à se 
faire sentir. Au moment de sa promulgation, Tim- 
mineuce d une formidable crise en Amérique était 
déjà connue de tout le haut commerce, et l'escompte 
était à G p. 100 à Paris, à 6 ^ à Londres. Il eut été 
sage à la Banque de se prémunii* contre de redouta- 
bles éventualités, en vendant à l'avance au moins 
mie partie des rentes qu'elle intitule fonds disponible 
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et résen e, sans doute par antiphrase ; mais, coiiiiaute 
dans la nouvelle anne qui venait d*étre placée dans 
ses maius, elle ne prit aucune précaution, et au mo- 
ment où la crise éclata dans toute sa violence, elle 
ne sut que porter brusquement son escompte à 7, 
puis à 10 p. 100, bien que le commerce fi ançais 
n'eût commis aucune imprudence, et qu'elle n'eût à 
se prémunir que contre les spéculations desbaïKjuiers, 
qui cherchaient à l'aire passer des fonds en Angle- 
terre et en Amérique, pour profiter de Ténorme dé- 
préciation des valeurs et des marchandises dans ces 
deux pays. Depuis lors, nous avons revu l'escompte 
à 7 p. 100 en janvier, février et mars 1 861 , en no- 
\eiiii)re vi décembre 1863, janvier, février, mars et 
avril 1864 ; ce taux a été porté à 8 p. 100 en mai de 
la même année; ramené à 6 p. 100 en juin, juillet 
et août, il a été relevé à 7 au i®' septembre et à 8 en 
novembre. H n'est redescendu au-dessous de 6 p. 100 
qu'en janvier 1865. Cependant la France n'était pas 
le point de départ ni le centre de la crise de 1864; 
son commerce ne s'était que très-faiblement livré à 
la spéculation sur marchandises d'importation, et le 
cours des changes étrangers n'offirait pas, à tout 
prendre, un caractère défavorable. 

En résumé, le caractère dominant de la situation 
depuis 4887, c'est une extrême variabilité et une 
élévation fréquente du taux de 1 escompte. Les motifs 
invoqués pour justifier ces mesures sont : 
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La nécessité pour la banque de défendre son en- 

caisse couU^e les demaude& de numéraire desliaé à 
Vexportation. 

L'obligation de sirivre les mouvements de IVs- 
compte de la banque d'Angleterre, afin d éviter que 
les espèces ne soient transportées de France dans ce 
pays, au moyen d'opérations de change. 

L'opportunité de mettre un frein aux spéculations 
h crédit sur marchandises d'importation. 

On ajoute, en principe, que Le numéraire, l'arg( iit 
est une marchandise comme une autre, qu'il doit, 

suivant la loi générale ({ui régit Toffreet la demande, 
enchérir quand il est rare, baisser de valeu* quand 
il est abondantt 

A cela les adversaires du systtîme de la banque 
répondent : que les craintes continuelles de la 
banque pour son encaisse n*ont d'autre cause réelle 
que rinsufti$ance et la constitution vicieuse de cet 
encaisse. Investie d'un monopole qui l'oblige à sub» 
venir aux besoins de numéraire qui peuvent se pro^ 
duire sur im point quelconque du territoire, grevée 
d'une circulation qui dépasse 780 millions, labanque 
devrait toujom's posséder un encaisse bien supérieur 
à celui dont elle disposait quand elle n'était guère 
que la banque de Paris, et que sa circulation n*ex~ 
cédait pas 350 miUione. Or, eu fait, ie^ encaisses de 
Paris et de toutes les succursales réunies sont, 
depuis dix ans, à peine égaux en moyenne à ce 
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qu'était le seul encaisse de Paris avant 1648. Le 

vice radical, c est doue riasulU^auce permaueutc da 
rencaisse. 

Ce vice, ajoute-t-on, tient lui-même à deux 
causes ; l'emploi de la totalité du capital de la ban« 
que en rentes indisponibles, Tobstination de cet étiw 
blissement à ne servir aucun intérêt sur les dépôts 
qui lui sont confiés. U résulte de la première de ces 
mesures que, dans rencaisse de la banque, il n'y a 
pas un écu qui lui appartienne. Son eu caisse repré* 
sente à peine les sommes déposées en compte cou- 
rant et toujoui's exigibles. En réidité, pas une par- 
odie de son capital n'est engagée dans ses opéra- 
tiens. Elle fonctionne comme un établissement sans 
capital. Prétendre, comme ou Ta soutenu, que le 
capital de la banque ne doit être qu*un fonds de ga- 
rantie, qui ne saurait être mieux employé qu'en 
rentes sur TÉtat ou bons du Trésor, c'est une affir- 
mation gratuite et erronée. La banque n'est pas une 
simple compagnie d'assurances, dont le fonds social 
ne peut être attaqué qu*en cas de pertes; elle est 
un grand établissement financier investi d'un carac- 
tère public. Ëlle remplit, par privilège, une haute 
fonction sociale, celle de régulateur de la cir- 
culation et de réservoir du numéraire. Or, s'il est 
nécessaire que pour remplir convenablement cette 
fonction, elle engage tout son capital dans ses opéra- 
tions, qu elle le convertisse intégralement en numé- 



PTgitizedby Google 



161 



CUAPITRE VII. 



raire, dût ce numéraire rester improductif dans ses 
caisses, comme réserve du commerce et gage de la 
sécurité générale, la banque doit sans hésiter sacri- 
fier ses semestres de rentes, et convertir son capital 
en espèces. Quaud ou considère quelles faibles sai* 
gnées faites à rencaisse suffisent pour réduire la 
banque aux abois, peut-on douter que si elle eût 
possédé ccNdstamment en propre 150 millions de 
nuinérairr, prêts à s'épancher pour les besoins ur- 
gents du commerce, les mesui^es extrêmes qu'elle a 
si souvent et si brusquement adoptées n'eussent pu 
i^tre presque toujours évitées? Or, cette ressource, 
qui a empêché la banque de se rassurer, au moins 
pour la partie de ses rentes qu'elle intitule fonds 
disponible et réserves, î^lnou le désir de grossir ses 
diridendes? Quant aux rentes représentant les 
iOO millions dont son capital a été augmenté en 
18S7, et qui figurent à ses bilans sous le titre de 
rentes inunobilisées, bien qu'aucun article de loi ne 
leur ait conféré ce caractère, il suffirait qu'elle de- 
mandât au gouvernementrautorisation de les aliéner 
pour l^^btenir, car, en présence d'une dette publique 
de 5 miUiai'ds, celui-ci ne saurait craindre que 
iOO millions de titres jetassent une perturbation sur 
le marché en devenant disponibles. 

Puisqut^ la banque s'est volontairement réduite à 
ne posséder d'autre encaisse que les sommes que le 
public laisse en dépôt entre ses mains, du moins de- 
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vraitrclle prendre les mesures propices à grossir 
autant que possible et à retenii* ces dépots dans ses 
caisses. Or, de toutes ces mesures la seule efficace, 
c'est l'tittributiou d'un intérêt aux dépôts. Quand, 
de toutes parts, s'élèvent des établissements qui ap* 
pellent les fonds disponibles par Tappàt d*un intérêt 
souvent élevé, la banque ne peut seule faire excep- 
tion, sans voir tarir la source unique de son encaisse. 
C'est là, sans nul doute, la cause principale de la 
décroissance chronique de cet encaisse, et le mal ne 
fera que devemrdejouren jour plus sensible. Que la 
banque serve un intérêt sur les dépots, qu'au lieu 
d'élever l'escompte pour réduire son portefeuille, elle 
élève rintéi'èt des dépôts pour grossir son encaisse, 
et les crises seront promptement conjurées. Or, qui 
empêche la banque de prendre ces salutaires me* 
SLU'es, sinon la crainte de réduire ses dividendes? 

Maintenant, est-il vrai que Télévaticm du taux de 
l'escompte, dont la banque a bien su se passer pen- 
dant quarante-un ans, même en présence des crises 
les plus terribles, et qu'elle n'a adoptée en 1857 que 
par une servile imitation des pratiques de la banque 
d'AngleteiTe, est-il vrai que cette élévation produise 
les effets qu^on lui attribue et constitue le seul re- 
mède possible aux crises financières? Un élève Tés- 
compte pour mettre un frein aux spéculatiims à la 
hausse sur les marchandises d'importation; mais 
lorsque la fièvre de la spéculation s'est emparée des 
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esprits, lorsque des négociants espèrent réaliser en 
une seule opération 45 ou 20 p. 100 de bénéfice, 
est-oe une augmentation d'un pour cent sui rescompte 
de billets à 90 jours, augmentation correspondante 
RU taux de 8 ou 9 p. iOO par an, qui einpéchem ce^ 
négociants de conclure une telle opération? D'ail- 
leurSf rélévation de Tescompte n'arrive jamais que 
lorsque les opérations à la hausse sont depuis long- 
temps engagées, lorsque la crise commence à se ma^ 
nifesler. Elle ne peut donc rien prévenir, rien em^ 
pécher. EUe ressemble à la peine, qui poursuit d'un 
pied hoitenx le crime une fois qu'il est commis, et 
encore n'exerce-t-elle pas, comme la peine, une action 
préventive d'intimidation. 
On prétend que Télétation de Tescompte est né* 

cessaire poiu' empêcher le numéiaiie de se préci- 
piter vers les pays où le taui d intérêt est plus élevée 
Mais d'abord, il n*est pas trai qu'une différence 
môme sensible du taux de l'intérêt suliise pour dé- 
terminer rémigration des capitaux. N Vt-on pas tu 
l'escompte Atteindre dans l'Amérique du Nord au 
taux fabuleux de 36 p. 100 en 1836, 1837 et 1839, 
tandis qu'en France il restait fixé à 4 p. iOO el 
qu'en AngleteiTe il variait de 4 à 6 p. ^00? Des dif- 
férences semblables ne se sont*elies pas reproduites 
de 18B3 à 1860, sans que tout le numéraire de 
llEm^ope ait reflué aux États-Unis? Si Ton veut com- 
parer des pays plus voisins^ n'a-t-on pai vu dei dit' 
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féreiicos de 1 4- p. 100 se maintenir entre le taux 
d'escompte des banques de France et d'Angleterre, 
notamment en I84S, sans inconvénient pour les 
encaisses de l'ime et de l aulre. Enliu, au milieu de 
la terrible crise de 1867, la banque naticmale de 
liel^ique n'a-t-elle pas mainU iui le taux de son 
escompte à 5 p. iOO, quand les banques de France 
et d*Angleterre le portaient à iOp. 400? H n'est 
donc pas vrai que le numéraire se comporte comme 
un liquide, qui s'élève fatalement au même niveau 
dans tous les lieux qui communiquent entre eux. 11 
y a des raisons qui le retiennent dans chaque pays, 
comme il y en a qui fixent les hommes dans leur 
patrie ^ quelque rudes et ingrats qu'en soient le sol 
et le climat. Ces raisons sont les risques et la dif&<* 
culté du transport, Timpossibilité de siu^eiller 
des emplois de capitaux lointains et temporaires, 
enfin la gravité des chances de perte qui accompa^ 
gnent presque toujours les placements Commerciaux 
* à gros intérêt. Ce n'est donc pas une rigoureuse 
nécessité de suivre pas à pas, dans un pays, les élé- 
vations d'escompte qui peuvent avoir été décrétées, 
à tort ou à raison, par les banques d'un pays voisin. 

Par les mêmes raisons, c'est se flatter d^iii chi- 
mérique espoir que d'attribuer à une élévation tem^ 
poraire d'escompte de 2 ou 3 p. i 00 le pouvoir 
d appeler les capitaux de l'étranger. Les capitaux ne 
se déplacent pas polir si peu • 
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En réalité, Télévation de l^escompte n'a qu*im 

effet : c'est de forcer tous ceux qui eu ont la possi- 
bilité, à employer d'autres ressources moins oné- 
reuses, de diminuer ainsi le portefeuille des banques, 
paï Uuitleui' circulation et leur passif* immédiatemeut 
exigible. Mais, envisagé comme moyen restrictif de 
la spéculation et protecteur de l'encaisse, il ne rem- 
plit que très-imparfaitemeut cet objet, et il va même 
souvent contre le but qu'on se propose. De plus, il 
fait peser lourdement la peine des fautes commer- 
ciales sur ceux qui en sont innocents, et ne ivaffe 
pas sensiblement les vrais coupables. En effet, les 
spéculateurs imprudents et acculés à la ruine ne re- 
cident jamais devant une élévation du taux de Tes^ 
compte, et acceptent toutes les conditions, quelque 
dures qu'elles soient. Donc cette élévation n'est pas 
un moyen d'écarter leur papier. D'un autre cAté, s'il 
existe des besoins absolus de numéraire pour suider 
des importations de marchandises nécessaires, toutes 
les élévations d'escompte possibles n'empêcheront 
pas les exportations de métaux précieux. (Jue si Ton 
veut se défendre contre les demandes de numéraire 
venant de l'étranger, on sait que ces demandes ne 
peuvent se présenter que sous la forme de traites 
tirées par des banquiers ou négociants parfaitement 
connus, et dont le caracti re saute aux yeux de tout 
escompteur habile. Or, pom^quoi opposer à ce genre 
de papier i'obstade indirect d'une élévation de l'es-* 
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conqite, quand il suffirait de Técarter par un refus 

net et catégorique des bordereaux? Pourquoi faire 
peser sur tout le commerce intérieur, sur les fabri- 
cants, les agriculteurs mêmes, une mesure qui n'est 
en réalité dirigée que contre deux classes de spécu- 
lateurs : les inqK>rtateurs de marchandises exotiques 
et les banquiers qui prêtent leur signature et leur 
domicile aux exportateurs d'argent? Ne vaut-il pas 
mieux poursuivre le résultat désiré, savoir Tépura* 
tion du portefeuille et le maintien de l'encaisse, par 
le moyen le plus direct, qui consiste dans le triage 
rigoureux des bordereaux, sans élévation de Tés- 
compte? C/est ainsi que procéda la banque de Bel- 
gique en 1 8o7, et qu'elle parvint à traverser la plus 
terrible crise sans élévation de Tescompte au-dessus 
de o p. 100, et sans restriction d échéances. 

L'élévation de l'escompte va de plus ccmtre son 
but, parce qu'elle pousse inévitablement les capita- 
listes et banquiers dont les dépôts forment Tunique 
encaisse de la banc[ue, à retirer ces dépôts pour les 
utiliser en escomptant dh*ectement le meiUeui^ papier 
de commerce. Tandis que d'une main la banque 
ferme son portefeuille, de Tautre elle stimule les 
déposants à lui réclamer leurs fonds qu'elle ne peut 
leur refuser. L'attribution d'un intérêt élevé aux 
dépôts apparaît ici comme une évidente nécessité et 
le seul remède à ce danger. 

Quant à Targument de principe qui justifie la 

10 
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hausse do Tescompte comme nue appiicatiou oatu- 
relie de U loi da Toffire et de la demande^ suiyant 
laquelle le loyer du capital doit euchui ii quand le 
capital e«i rare^ et bai^seï* lorsqu'il est aboudaat, cet 
argument eet ^im spécieux que solide. En effet, si 
l'élévation de Fescompte u'était que la cousequeuce 
d'une raréfaction générale du capital monétaire, 
cette raréfaction devrait se manifester par une baisse 
des prix de toutes choses, par une hausse de Tintérét 
dans toutes les transactions, hausse au moins égale 
à l'aggravation du taux de rescuaipte. Or, en fait, 
les choses ne se passent pas ainsi. Lorsque les baiH 
ques de circulation élèvent leur escompte de 3 ou 4 
p. 100 au-dessus de 1 intérêt ordinaire, le taux de 
eflqntalisation de la rente et des autres valeurs négo^ 
ciables de premier ordre subit à peine une détériora- 
tion correspondante à | ou ^ p. 100. Les ventes 
immobilières s'opèrent sur le même pied que pré« 
cédemment, et lo marchandises usuelles, sauf celles 
qui sont Tobjet de spéculations effrénées, n'éprou^ 
vent qu'une dépréciation à peine sensible. Et pour- 
tant, s'il est des valeurs qui doivent être moins que 
toutes les autres affectées par la raréfaction du signe 

monétaire, s'il est des gages dont la solidité et la 
certitude de réalisation doive préserver Temprunteur 
qui les donne de toute surélévation anormale du 
taux de Tintérét, n'est-ce pas le bon papier de com- 
merce telquecelui qui est escompté par les banques? 
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Comme il représente des engagements fixes, il n'est 
pas susceptible de dépréciatioa; le payemeut eu nu* 
méraire à trè8*court terme en est assuré, et les 
clumces de pei1^ sont puui^ ainsi dire uidies, car ou 
sait que les banques escomptant à trois signatures 
n'ont presqne jamais d'effets impayés ou en souf- 
l'rance. De toutes les valeurs susceptibles d'être échan- 
gées contre de l'argent ou de devenir le gage d'une 
avance, les bons eifets de commerce sont donc celles 
qui devraient le moins souifKr d'une rareté de nu- 
inéi ain\ Or, en fait, ce sont eux qui en sont le plus 
cruellement ail'ectés par les violentes élévations d'es- 
compte que décrètent les banques de circulation. Ne 
i'aut-il pas conclure de ces considérations, que la 
hausse de l'escompte n'est nullement l'expression 
légitime et naturelle d'une rareté générale de l'argent, 
mais qu'elle est seulement la conséquence de l'orga- 
nisation vicieuse des banques, de leur inaptitude à 
remplir la grande fonction sociale dont elles se sont 
emparées, une mesure arbitraire dictée par l'insuf- 
fisance de leurs encaisses? 

11 faut l'avouer, ces arguments ont une grande 
force, et n'ont pas été sérieusement réfutés. Dans le 
volumineux traité récemment pul)lié par M. Wo- 
lov^ski sur la question des banques, nous avons 
vainement cherché une justification rationnelle et 
théorique des énormes élévations d'escompte que 
les banques d'Angleterre et de France ont infligées à 
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rindiistiie et au commerce pendant les dernières 
auuées. Ce savant écrivain 8 est borné à invoquer 
rexpérience, Topinion de quelques économistes an- 
glais justement renommés pour leur aptitude à col- 
Uger et raf^rocher les faits, mais moins habiles 
peut-être à en pénétrer les raisons cachées et à en 
découvrir les lois supérieures. 11 aurait pourtant été 
digne d*un esprit aussi distingué, de rechercher s*il 
est naturel et Ir^ilime que des établissements des- 
tinés à régulariser le mouvement commercial d'un 
grand pays, tiennent constamment leur capital en 
dehors de leurs opérations, et le réduisent à Tétat 
d'un simple fonds de garantie. M. Wolowdd aurait 
dû nous expliquer pourquoi sur les grandes places 
de commerce telles que Hambourg, où il n'existe 
pas de banques de circulation, et où règne la liberté 
de l'escompte à Taide du seul numéraire, le taux de 
Fescompte est toujours plus bas et soumis à de 
moins brusques fluctuations que dansles fitats dotés 
de banques à monopole, dont le but avoué est pour- 
tant d*amener la baisse de Tintérét commerçai. U 
aurait rendu un véritable service à la science en dé- 
couvrant les raisons pour lesquelles, alors que les 
consolidés anglais et les bons de Féchiquier conti- 
nuent de se capitaliser au-dessous de 4 p. < 00, les 
rentes et les bons du Trésor français au-dessous de 
B p. 100, on voit le papier de commerce à trois si- 
gnatures, valeur aussi sike et plus fixe, frappé d'un 
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escompte de 8, 9 et 10 p. 100. Pent-être si au lieu 
d'accepter les prétendus euseiguemeuts d'uue expé- 
rience fort récente, et les assertions de quelques 
t^crivains d'outro-Manche, plus statisticiens qiie lo- 
giciens, il eût appliqué à ces problèmes toutes les 
forces investigatrices de son esprit, en aurait-il dé- 
couvert une solution claire et précise. Mais alors 
aussi Toptimisme qui imprime un peu trop à son 
livre le caractère d'une apologie du statu quo^ eût 
été probablement ébranlé, et cet éminent écono- 
miste aurait été amené à reconnaître que la France 
et TAngleteiTe ne sont pas encore arrivées à réaliser 
les meilleures des banques possibles. 

Bien que sur plusieurs points, notamment sur la 
question de la liberté des banques d'émission, nous 
soyons en communauté de sentiments avec M. Wo- 
lowski, nous ne saurions néanmoins partager son 
appréciation optimiste de la situation. L'exU'ême va- 
riabilité et la fréquente élévation du taux de Tés- 
compte, conslitiieut un mal sérieux et mi grave 
obstacle au développement industriel et commercial. 
La différence d'intérêts, souvent énorme, qu'ont à 
supporter les meilleui's gages commerciaux, en com- 
paraison des valeurs de bourse ou des placements 
immobiliers, nous paraît une anomalie impossible à 
justifier ; enfin, le privilège accordé aux banques de 
grossir démesurément leurs bénéfices par l'éléva- 
tion de l'escompte, quand autour d'elles tout est 

10. 



Digitized by Google 



174 



CHAPITRE VII. 



souffrance, appauvrissemont ruine, ce privilège 
révolte la conscience publique et choque le bon sens. 
L'existence d'une maladie organique, d'un vice se- 
cret dans le système de la circulation est donc ma- 
nifeste. Mais quelle est la nature de cette maladie? 
En quoi consiste le remède? C'est ici que l'obscurité 
s'épaissit et que les dissentiments éclateut. - 

Suivant les uns, tout le mal vient du monopole 
des banques de circulation, et le remède consisterait 
dans la liberté et la multiplicité de ces banques, qui 
établirait entre elles une salutaire concurrence. 

D'autres, contraires au monopole d'une banque 
unique, pensent que les choses iraient mieux si ce 
monopole était divisé soit entre deux ou trois ban- 
ques opérant coucuxTemment sur toute la surface 
du tmitoire, soit entre plusieurs banques provin- 
ciales possédant chacune un rayon d'action déter- 
miné. 

Enfin fl est quelques économistes qui, en admet- 
tant le principe d'une banque unique et privilégiée, 
pensent qu'il y a Ueu de modifier l'organisation ac- 
tuelle de cette banque. Malheureusement leurs vues 
sur cette réorganisation manquent d'unité et de 
précision. 

Nous allons examiner rapidement ces diverses 
opinions, et nous terminerons en indiquant les ré- 
formes qui nous semblent utiles et praticables. 
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DB II LIBBRTÉ OBS BÀNQUB8 

It libre émitsion présentée par une certaine école comme la panacée de loui 
les maux. — DifficuUé pratique d'assurer, dans ce système , la convertibî- 
lit.^ ( oimtante des billets. — Possibilité d émissions siiral)undanles et d'es- 
coniplCb exagérés. — Les banques de l'Écosse et de la Nouvelle-Angleterre 
ittUei comme banquei de dépôt plutôt que d'émlttiov. — > Faillites dM 
banquet amérlealnei. — Cames réelles de la prospérité de l'ÉcoMe et de 
VàMtétUnm, — Krrenff des partuaae des banquet Itbret mit let eooditknM 
d' eii ttencê du erédit eommereial et tnr let eaniet det critet* 

Tous les maîtres de la science économique ont 

signalé les dangers des banques de circulation, les 
précautions à prendre contre leurs excès/les limites 
assez étroites de leur utilité. Adam Smith comparait 
les banques à uu chemin qui, au Ueu de reposer sur 
la terre ferme, serait tracé à travers les airs, et ne 
rendrait disponible une partie du sol qu'en exposant 
les voyageurs au sort dlcare. J. B. Say a écrit un 
chapitre spécial sur les abus des banques de circu- 
lation ^ Rossi proclamait en i840, devant la Cham- 
bre des pairs «t que la libre c<mcurrence en matière 
tt de banque est un danger que ne peuvent tolérer 

U C'est le IIS* da Ccmn complet d'économU potmipte. 
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« les lois d'un peuple civilisé. Autant vuudiîiit, 
tt ajoutait -il, permettre au premier venu d établir 
« au milieu de nos cités des débits de poison, des 
« fabri(|iu's de poudre à canon. La libre concurrence 
tt eu matière de ban(iue n'est pas le perfectionne- 
« ment, la maturité du crédit; elle en estrenfance, 
« ou, si Ton veut, la décrépitude. » Ces écrivains 
éminents ont d'ailleurs démontré que tout Tayantage 
des banques se réduisait à l'épargne d*une quantité 
de numéraire égale à l'excédant de leur circuiatiou 
sur leurs encaisses, et que cette quantité de numé- 
l'aire n'était qu'une très-faihle fraction du capital 
productif d'un grand État. Seul parmi les écono- 
mistes d'ordre supérieur, Ricardo s'est exagéré Tim- 
porlance des banques, et a rêvé une circulation re- 
posant uniquement sur le papier. Mais cette doctrine 
ne trouTa point d'approbateurs parmi ses illustres 
émules. 

Cependant une école s'est formée plus récemment 

qui, ramenant tout à la célèbre formule des physio- 
crates, s'est prononcée pour la liberté absolue des 
banques, et préconise ce système arec ardeur, comme 
une pîuiacée propre à guérir tous les maux de la 
société, à décupler la production et la richesse, à 
doter les classes laborieuses d'un bien*^tre inconnu 
jusqu ici. Suivant ces partisans de la libre émission, 
si, dans notre irieiUe Europe, et surtout en France, 
la pauvreté est encore trop générale, Taccroisse- 
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ment de la richesse trop peu rapide ; si les améliora- 
tions sont lentes et difliciles, c'est à Tabseuce de la 
liberté des banques qu'il faut s'en prendre. Les crain* 
tes qu'inspire la perspective d'une émission exagérée 
du papier de cii*culation, sont vaines et chimériques, 
parce que sous le régime des banques libres il ne 
peut pas y avoir surabondance de papier, l'émission 
étant contenue dans ses limites natureltes par lobli- 
gation du remboursement en numéraire, et par la 
coucuirence des divers étal^lissements de crédit. 
Bien plus, les crises financières et commerciales, 
devenues depuis quelque temps si fréquentes, et 
dont la plupart des anciens économistes croyaient 
trouver Tune des principales causes dans les émis- 
sions déréglées des banques, ou dans les imprudents 
encouragements donnés par eUes aux témérités du 
commerce et de l'industrie, ces crises, suivant la 
nouvelle école, n'ont d'autre raison que l'absence 
de la liberté des banques. A l'appui de cette thèse, 
on invoque sans cesse l'exemple de TÉcosse et de 
rAmérique du Nord, et Ton démontre, à grands 
renforts de chiffres, la prétendue innocuité des 
banques de l'ancienne Union américaine. Les mat* 
très de la science économique sont amèrement crir 
tiqués pour leur soi-disant timidité en matière de 
crédit, et peu s'en faut quils ne soient, à cette 
occasion, aussi maltraités que des protectionnistes. 
Cette école est parvenue à jeter, par ses assertions 
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traucbantet, un tel trouble dans Tesprit public ; elle 

ge pare avec tuut d'iusislauce du grand mot de li- 
berté, qu'il importe de discuter à fond sa doctrine 
et de soumettre à un rigoureux contrôle les faits et 
les chi&es qu elle iuvoque. Li d*id>ûrd, est-il vrai 
que, sous le régime de la liberté, les émissions sur»» 
jjuudautes de billets soieut impossi])les? Il en est 
ainsi, ditron, parce que, les billets étant toujours 
convertibles en numéraire, du moment oA ils sont 
lancés eu trop grand nombre dans la circulation, 
ils reviennent au remboursement, et les banques, 

éclairées par l<'ur propre intérêt, s'empressent de 
restreiudi'e leurs émissions. Cett(> assertion repose 
sur deux hypothèses, dont les faits démontrent la 
compi le inexactitude. La première de ces hypothè- 
ses, c*est qu'il est facile d'assurer le remboursement 
effectif des billets en numéraire; la seconde, c'est 
que les billets \iemieut à remhoui'sement aussitôt 
que les émissions commencent à être surabondantes. 
L'histoire des banques américaines, que nous avons 
résumée dans la première partie de ce travail, établit 
péremptoirement Textréme difficulté de garantir par 
i\i'> dispositions légales la constante convertibilité 
des billets contre espèces. Malgré les dispositions ri*- 
goureuses édictées, en 4838, sur les banques parle 
peuple de l'État de New-York réuni en convention 
spéciale, malgré les sérieuses garanties exigées de 
ces étal)iissements, malgré l'adoption de mesures 
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semblables par la plupart des États de 1 Amérique 
du Nord, on a encore yn la suspension des paye^ 
meutô métalliques éclaler eu 4857 et se répandre 
comme une traînée de poudre sur toute la, surface 

de r Union, tandis que les gouvernemi'nts étaient 
impuissants à l'aii*e exécuter par les banques la loi 
de leur kistittition, et à réaliser les garanties dépo^ 
sées pai* elles dans les caisses publiques. 

D*un mitre cdté, s'il est incontestable qu'une quati- 
tîté surabondante de billets ne peut être maintenue 
d une manière permanente dans la circulation, tant 
qu'eiiste k faculté de les convertir en numéraire, 
Texpérience démontre qu'il est possible aux banques 
d'èinettre et de faire rester entre les mains du pu* 
blic. pendant un certain temps, quelques*mois< par 
exemple, drs masses de papier supérieures aux be-" 
soins réels. 11 faut un délai quelquefois assez long, 
pour que les effets de cette surémission se ma- 
nifestent. 11 est constaté que la période pendant la- 
quelle les banques s'y livrent est toujours accompa^ 
gnée d'une apparente prospérité commerciale, d un 
grand mouvement d'affaires, qui utilise et retient 
temporairement les billets émis en trop. Encouragés 
par le bas piix et pai* la facilité de l'escompte, les 
industriels, les négociants augmentent leur produc- 
tion et leurs approvisiunnenients. Il y a hausse gé- 
nérale sur les valeurs et les marchandises, hausse 
qui n est qu'un symptôme de rayilissement du signe 
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monétaire, avilissement auquel pailicipent égale- 
ment le numéraire métallique et le papier. Cette 
hausse et les espérances qu'elle fait naître ainèiieut 
des importations considérables de marchandises 
étrangères, qui ne sont point contre-balancées par 
des exportations correspondantes. Le change sur 
rétranger s'élève, et il faut recourir à des expor* 
tations de métaux précieux pour solder les valeurs 
importées. C'est alors seulement que les consé* 
quences des émissions excessives se mànifestent, et 
que le numéraire est demandé aux banques, tant par 
la présentation de leui*s billets au remboursement que 
parle retrait des comptes courants. Les banques dé- 
fendent leur encaisse par l'élévatiou de Fescompte, 
par lerefus des bordereaux, par la restriction de leurs 
avances, et l'on se trouve en pleine crise. Les gens 
à coiule vue s'épuisent à rechercher les causes im- 
médiates de cette crise, sans les découvrir. C'est que 
ces causes sout antérieures, c'est qu elles remontent 
à des émissions exagérées, à des abaissements et à 
des facilités d'escompte qui datent de plusieurs mois, 
d'une année et même davantage. On voit ainsi, dans 
certaines maladies du corps humain, la fièvre n'é- 
clater qu'un certain temps après que les germes du 
mal ont été coutractés. Elle est alors le symptôme 
du mal plutôt que le mal même, et constitue le plus 
souvent un effort de la natiu'e pour rétablir dans 
lorganisme 1 équilibre altéré. 
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Les partisans des banques libres méconnaissent 

donc à la l'ois la difliculté pratique d'assurer le rem- 
boursement des billets, et cette élasticité de la circu- 
lation qui lui permet d'absorber et de retenir pen^ 
dant quelque temps un certain excès de monuiiie 
fiduciaire, sauf à la rejeter plus tard par Feffet d'une 
crise commerciale. 11 est encore un autre danger 
sur lequel ils s'aveuglent pour la plupait. Nous vou- 
lons parler de la propriété que possèdent les banques 
de pouvoir provoquer des crises commerciales, sans 
s'être livrées à aucune émission sm^abondante de 
billets, et seulement par remploi abusif du numé- 
raiiT entré dans leurs caisses conmie dépôt ou à 
tout autre titre. Supposons qu'une banque ait émis 
dans un pays donné 500 millions en ses billets, 
somme que la circulation de ce pays peut normale- 
ment supporter et retenir ; cpren échange de cette 
émission, la banque n'ait reçu qu'un portefeuille de 
200 millions en effets de couunerce ou autres va- 
leurs productives. Les 300 millions de billets restants 
seront uécessairemeut représentés dans ses caisiîes 
par une somme égale en espèces métalliques, pro- 
venant de l'encaissement antérieur dVlfets commer- 
ciaux escomptés et échus, ou de toute auti^e source. 
Supposons en outre que le public et l'État aient re- 
mis à la banque 300 autres millions eu dépôt. Voilà 
donc un établissement qui se trouvera pourvu d'un 
encaisse de 600 millions, eu présence d'une circu- 

li 
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lation de SOO oûUioas seulement, maii qui u'aura 
d'autre élément de reyenu qu'un maigre portefeuille 
de 300 piilUuni»- i^aiig cette situatiuu, la banque ne 
maaqum paa d'abaieeer son taux d'eaeompte, de 
se montrer facile, engageante même pour les em- 
prunteuri» Elle grossira aioi»! rapidepaeut le chilire 
de son portefeuille et de ses avanees, et elle pourra 
le faii'e sans émettre im seul nouveau billet, en se 
bornant à livrer aux emprunteurs et aux présenta^ 
teurs de bordereaux d'eacompte,* le numéraire métal- 
lique de Sun encaisse. Quand elle se sera ainsi allégée 
de 400 raillions d*éeus« elle aura porté son porte- 
feuille et ses avances productives à 600 millions au 
lieu de 300, tout en maintenant sa circulation à 
500 millions, et il lui restera eneoi^ 200 millions de 
numéiwe en caisse, somme plus que suffisante pour 
la garantie des billets, d après la règle empirique 
aii^bi accréditée qu'absurde, qu'il suffit de conserver 
un encaisse égal au tiers de la somme des billets en 
émission. La banque ne manquera pas de vanter les 
services rendus par elle au commerce et k l'indos- 
trie ; aile se félicitera de son excellente situatinn, et 
des larges dividendes qu'elle sert à ses aetionnaires* 
Et pourtant, au milieu de ces congratulations, on 
sera en réalité à la veille d une crise, que la banque 
aura olleHméme préparée, fomentée de longue main, 
tout en admirant et célébri^it sa propre prudence et 

la modérfition diO ses éipissions. ^ les 400 mil- 
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lions d'écus jetés par la banque dans la circulation, 

ont produit exactement les mêmes effets qu'iuie 
émission de L)ill('tâ surabondante, savoir un léger 
a?ili88emenl du rigne monétaire et une hausse gé- 
nérale des prix. Les impurtations ont été encoura- 
gées, le change sur l'étranger s'est élevé, et bientôt 
les exportations de numéraire donnent le signal de 
la débâcle. Alors la banque élève et resserre Tes- 
eompte, exécute ses débiteurs, fait rentrer par tous 
les moyens le numéraire, dont elle s'était si com- 
plaisanunent dessaisie, le tout au prix de la ruine 
d'un grand nombre d'indusMels et de commerçants, 
et àtà la suutïiwice de tous les autres. Ou voit donc que 
la crise se s«ra préparée et accomplie, sans aucune 
émission suralioiidantii de billets, et par le seul abus 
des dépôts et du numéraire représentatif d'une partie 
de la circulation. Que si, au lieu d'une seule bmique, 
il y eu avait eu dix, vingt ou cent, entre lesquelles 
la même cbeuhuion, les mêmes encaisses et les 
mêmes dépôts se seraient partatrôs, une conduite 
semblable de leur part aurait amené des résultats 
identiques. Il est même probable que ces résultats 
auraient été plus graves et plus rapides, parce que 
des banques multiples, livrées au régime de la con- 
currence, sont forcées, pour maintenir et développer 
leur clientèle, de se montrer encore plus faciles et 
plus hardies dans opératicms qu'une banque 
unique et privilégiée* 
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Ainsi, les imaques peuvent tour à tour stimuler 
ou ralentir le mouvement commercial et industriel, 

provoquer des crises financières, soit pai' rémissiou 
exagérée de leurs billets, soit par remploi inconsi- 
déré des ressources métalliqurs mises à leur dispo- 
sition. C'est cette puissance redoutable qui est com- 
plètement méconnue par les partisans de la liberté 
des banques. Un seid d'entre eux, M. (i. du Piiynode, 
avoue que les banques, par les facilités exagérées de 
Tescompte, par les encouragements donnés à la 
spéculatiou, en temps de prospérité, favorisent la 
surexcitation commerciale, ïaver trading^ pour em- 
ployer l'expression anglaise , qui est la cause première 
et le prodrome ordinaire des crises. Mais cet aveu, 
arraché par Févidence, ne Tempéche pas d*adopter 
toutes les théories deTécole américaine, et d'entonner 
Thymne de la liberté absolue en matière de banques. 

En même temps qu'elle méconnaît les périls des 
banques, Técole que nous apprécions se fait une illu- 
sion complète sur la nature des services rendus par 
ces établissements, et sur les causes réelles de la 
prospérité des pays où ils se sont le plus largement 
développés. Son erreur constante est de confondre 
les effets résultant du dépôt et du prêt sagemeni or- 
ganisés, avec ceux de rémission du piq^ier de circu- 
lation. Nous Tavons déjà fait remarquer à Toccasion 
des banques d'Écosse, et nous ne sauiions trop le 
répéter : si ces banques ont été utiles au commerce 
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et à rindustrie, c'est bien plutôt par l'emploi judi- 
cieux de leur prupre capital et de leurs dépôts en 
escomptes et eu ouvertures de crédit, que par 1 émis- 
sion de leurs billets; c*est par FutilisatioD du numé- 
raire iuactif appelé eu compte couraut dans leurs 
caisses, bien plus que par la création du papier fidu« 
ciaire. Quelques chiffres le démontrent avec évidence. 
Les banques d Écosse opèrent avec des capitaux 
propres dont Tensemble représente i i ,700,000 livres 
sterling; elles fout valoir des dépôts excédant 40 mil- 
lions de livres; en tout, plus de Sû millions sterling 
de valeurs productives. Or, leur circulation totale 
n'excède pas 3,500,000 livres, b\en que le chiifre de 
leur coupure minimum descende à une livre. Si Ton 
déduitdu total de cette circulation environ i ,500,000 
livres pour les encaisses qu'elles sont obligées de 
conserver, en vue du remboursement, on trouve que 
leurs émi^sions n'épargnent au pays qu'environ 
2,millions sterling de numéraire, somme insignifiante 
en comparaison de Ténormité de leurs capitaux et de 
leurs dépôts. Ces émissions seraient supprimées ou 
réduites, que ces banques n*en rendraient pas moins 
de services et ne réaliseraient pas de moindres bé- 
néfices. La suppression des billets à vue réduirait à 
peine leurs ressources, tout en diminuant dans une 
forte proportion leurs irais et leurs risques. 

La même observation s'applique aux banques des 
tàn États de TÂmérique du Nord, groupés sous le 
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capitaux et de leurs dépôts réunis dépasse de beau- 
coup celle de leurs émissions, et e'est surtout par 
remploi des deui premietu Aémetits qu'elles ont 
été utiles au pays où elles fonctiomient. Leurs billets 
au porteur ont toujours été pour elles uue sourœ 
d'inquiétudes^ de périls, et souvent de désastres. De 
là sont provenues les suspensions généiales des 
payements métalliques^ et la plupart des failMtéë 
pai ticulières de ces établissements de crédit. 

Les partisans de la liberté des banques, M. Carey 
à leur téte^ ne pouvant nier la fréquence de ces fait* 
litesaux États-Unis, se sont ell'ureés de démontrer 
par des chlfii^ que les conséquences en ont été 
peu désastreuses, et que l'éventualité de sembla- 
bles chutes ne faisait courii* au public que des chan- 
ces de perte insignifiantes. M. Cai*ey a etnployé 
pour cela un singulier artifice d'arithmétique. Il 
suppute la somme des transactions accomplies au 
moyen des billets de banque pendant une longue 
période ; puis , évaluant l'importance du déficit 
des faillites 9 il le compare à la masse totale des 
transactions effectuées, et il arrive ainsi à Une 
moyenne annuelle très-faible de perte, et partant de 
risque. A Ce compte, on démontrerait qu'un négo* 
ciant qui, pendant vingt ans, aurait fait avec une 
autre fiiaison des opérations d'utie importance 
moyenne de 100^000 fr., renouvelées quatre fois 
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par an, et qui perdrait la totalité de ses 100,000 fr. 
dans la faillite de sou correspoudant, survenue la 
vinglrunième année, n'aurait éprouvé qu'un dom- 
mage insigiiiliaiit , égal au quatre-vingtième de ses 
opérations totales, et n'aurait couru sur chacune 
d'elk'S qu'un ris(jiie de i,2o p. 100. Mais si, négli- 
geant ce fantastique calcul, ou compare le nombre 
des banques et des faillites survenues dans un temps 
doimé, on arrive à une tout autre appréciation. Ur, 
d'après M. Carey lui-même, en vingt-cinq ans, sur 
quatre-vingt-dix-sept banques qui ont existé dans les 
six fttats de Massachussets, Ilhode-isiand, Maine, 
New-Hampshire, YermontetConnecticut, composant 

la Nouvi'll«^-Augleterre, seizi; ont fait faillite. 11 s'agit 
là de Télite, de la lleur des banques aux États-Unis, 
considérées pendant la période la plus brillante de 
leur existence. En dehors de ces six États, c'est bien 
autre chose. 

Dans TÉtat de New-York, de 1811 à 1830, en dix- 
neuf ans, sur un nombre moyen de vingt-six ban- 
ques, on compte onze faillites ; 

Dans le .New- Jersey, sur douze banques, dixfaiilites; 

En Pensylvanie, sur vingt batiques en moyetme, 
dix-neuf faillites. 

Ainsi, sur cinquante-huit banques, quarante ont 
fait faiUite dans une période de vingt ans. 

Ces trois Etats sont pourtant, après les six de la 
Nouvelle-Angleterre, ceux où les banques offrent le 
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plus de sécurité. Que serait-ce si nous passions dans 
les États du Sud et de TOuest! Là, sur un nombre 
de quatre-^gtrsept banques, il y a eu cent soixante- 
sept i'aillites eu vingt-cinq ans, c'est-à-dire près de 
sept faillites par années. Ën d'autres termes, chaque 
banque fait faillite en moyenne tous les douze 
ans. 

Tels sont les chiffres avoués par M. Garey, et en- 
core ne fait-il entrer dans sa statistique ni la sus- 
peusiou générale des payements en 1833, ni la crise 
de 1837, où, sur neuf cents banques, quatre cent 
cinquante suspendirent leurs reuiboursements mé- 
talliques ou tombèrent en faillite, ni celle de 1842, 
non plus que la célèbre débâcle de 1837, où toutes 
les banques sans excepliou cessèrent d échiuiger 
leurs billets contre du numéraire. Ce qu'il y a de 
plus triste, c'est cjuc les pertes résultiuit des faillites 
des banques tombaient surtout sur les classes ou- 
vrières, sur les petits porteurs, par suite de Textréme 
division des coupures et de Tiguorance où se trou- 
vait cette classe du public sur la situation réelle des 
diverses banques. Les grands négociants, les riches 
capitalistes, mieux renseignés, pouvaient se garan- 
tir à temps en rejetant dans la circulation les billets 
des établissements suspects. Kn présence de ces 
désastres et de ces scandaleux abus, on comprend 
rhostilité des classes inférieures contre les banques 
aux États-Unis; un comprend que le peuple de l'État 
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de New-Yurk, indigné de leur iusoience et de leur 
mauvaise foi, se soit réuni spontanément en ccmven- 
tioii nationale, en 1838, pour leur imposer, par un 
acte de souveraineté, des mesures préventives et 
répressives, qui ont été imitées dans la plupart des 
autres États de rUuion. Ce que l'on comprend moins, 
c'est que M. Carey et les écrivains qui se sont faits 
ses échos parmi nous, attribuent à ces mesures re- 
strictives les désastres subséquents, qu'elles furent 
impuissantes à prévenir, mais dont elles atténuèrent 
du moins les funestes conséquences. La véritable 
conclusion à tirer de cés désastres, c'est que toutes 
les garanties, tous les cautionnements demandés aux 
banques, ne saui'aient contrebalancer, la puissance 
malfaisante qui parait inhérente au principe de la 
liberté absolue et de la concurrence illimitée de ces 
établissements. 

Seraitril vrai que le règne de ce principe eut au 
moins pour effet d'assurer l'abaissement et la ré- 
gularité du taux de Tescompte ? Ici encore rexpé-> 
rience donne un éclatant démenti aux partisans du 
free banking, 11 n'est aucun pays où l'escompte ait 
subi des élévations et des oscillations aussi f onni- 
dables qu'aux États-Unis. Alors que les fonds pu- 
blics et les autres valeurs de placement s'y capita- 
lisaient aux environs deSp. iOO', onya vusouvent 

U NotamaMnt pendant les anndai 18t8, S4, M, 37* SS, 89; 
1840, ki, 46, 41, 48, 49; 1861, 68, 64, 66, 67. 

11. 
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rescompte s'éleTer à IS, iS et i8 p4 iOO^ petidaiit 
des années entières, et atteindre même aux taux 
monstrueux de 24, 27, 34 et 36 p. 100** Enfin, 
chose incroyable^ c'était parfois lorsqu'elles étaieni 
elles-niL iiies en pleine suspension de payements mé-* 
talliques, que les banques imposaient au commerce 
ces effiroyables exactions, qui tie poutaient plus atcar 
pour cause la né( essité de défendi'e leurs encaissesi 
Voilà pourtant le régime que Ton nous préconise 
comme Tidéal du crédit, dans des livres, des hny* 
chui'es, des revues et des journaux, et même du 
haut des chaires offloieltes I Régime où les prix de 
toutes choses peuvent être à chaque instant all'ectés 
par une surabondance ou une rareté factice du 
signe monétaire I où le cours normal des dianges 
est incessamment altéré pai^ la fluctuation des en« 
caisses et des émissions ; où la monnaiei au lieu 
d'offrir les caractères de l'unité, de la sécurité et de la 
constance, devient un Protée aux milles formes, exi* 
géant une étude constante sur la soWabilité de ses 
créateurs, et susceptible de s'évanouir du joiu* au 
lend^Qoain dans la caisse du petit marchand^ dans 
la bourse de TouTrier I Yoilk jusqu^k quelles abeiv 
rations le fanatisme d'une étroite formule, des quatre 
mots sacramentels de Quesnay^ peut entraîner des 
hommes intelligents et éclaiiés. 

• 

1. AiiBé« tSS4« SS» 37^ SS j ISST. . . 
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Le principal motif de cet engouement peut* la 
liberté des banques, c'est que l'on a cru voir diuis 
cette liberté le principe de la prospérité et du rapide 
déTeloppement des contrées où il a l*eçU la plus 
large uppiicatiou. C'est là une erreur radicale. Ou a 
pris pour la cause ce qui n'est qu'un des eSèts d'une 
raison bien plus puissante et plus générale. Cette 
liaison, c'est la merveilleuse riciiesse natiu^elle du 
sol ou du Bou3-sol des régions dont les progrès ont 
été si brillants et si rapides. La vraie cause de la 
prospérité de l'Écosse, ce sont les inunenses dépôts 
de houille et de minerais de fer que recèle son étroit 
territoire, à proximité de ports et de ilt uvt ;- qui leur 
ouvrent de faciles débouchés; c est la découverte 
des méthodes nouvelles de fabrication du fer au 
combustible minéral, qui a permis d'utiliser ces 
prodigieuses richesses natutdles, auparatant iticon- 
nues ou stériles; l'invention de la machine à vapeur, 
des chemins de fer, des naYh*e8 en tôle, qui a im- 
primé à l'exploitation de ces richesses un imiilense 
essor. Par là, (Jlascow, petite ville de dix-huit mille 
habitants en 1180, s'est transformée eh Utle cité 
de quatre Cent quarante mille âmes ; Greenock, vil- 
lage de pécheurs, est devenu le plus grand ehantiel' 
de constructions tiavales du mohde. Ajoutez ft celd 
Touvertui'e des colonies anglaises aux navires et 
aux produits dé rÉcosse^ résultant de l'aôte d'union, 
l'afflux des capitaux accumulés de l'opulente Angle- 
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terre, le concours de la banque et de la bourse de 

Londres ; enfin, l'énergie et les habitudes de travail 
et d*économie d'une population formée à la rude 
école d'une pauvreté antérieure. Voilà les causes de 
la rapide prospérité industrielle de TÉcosse. l)e 
cette prospérité est résulté son développement agri- 
cule, car la multiplicîition et raccumulation des 
populations industrielles, accroissant la demande 
des produits ruraux et la masse des engrais, en- 
traine toujoui's un progrès corrélatif dans Tagricul- 
ture. Les banques ont profité de cette prospérité due 
à des causes étrangères, et qui se serait produite 
aussi bien en leur absence : elles Tout servie dans 
une certaine mesure; mais toutes les banques du 
monde n'auraient pas créé TÉcosse moderne sans 
les bassins houillers et ferrifères de Glascow^, du 
Clackmannshire, de Blairengone et de Johnstone, 
sans les beaux cours d eau de la Clyde et de la 
Tee, sans les puissantes chutes d'eau des monts 
Grampians, et sans les ports nombreux et excel- 
lents qui découpent les côtes calédoniennes. 

De même, aux États-Unis, les sources réelles du 
rapide développement de la population et de la 
richesse, que sont-elles, sinon la vaste étendue et la 
fertilité d'un territoire vierge, ^mchi par soixante 
siècles de végétation spontanée; la magnificence de 
ses forêts et de ses prairies, Timmensité et la pro- 
fcmdeur de ses fieuves; ses prodigieuses mines de 
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houilles de fer, de plomb, de cuivre et d or; la sa- 
lubrité du cUmat, la faiblesse et la rareté des p( )i>u- 
latious sauvages aborigènes ; la vigueur et Ténergie 
des immigrants de race européemie, stimulées par 
les résultats que rexploitation d'un si splendideterri-» 
toire asbuie au tiavaU intelligeut, et secondées par 
les avances en instruments, machines, vêtements, 

de ropuieute Angleterre et des premi( rs Ktats fondés 
depuis déjà trois siècles sur les bords de l'Atlan- 
tique. Ajoutez à tout cela les merveilleuses inven- 
tions fondées sur l'emploi delà \apeur : les steamers 
qui ont permis de remonter le Mississipi et ses 
affluents, autrefois inabordables, les chemins de fer 
annulant les distances et construits sur des terrains 
gratuits, avec des matériaux et des bois partout à 
pied d'a uvre; et vous ne serez plus surpris des rapi- 
• des progrès de la colonisation aux États-Unis. En 
présence de ces inépuisables éléments de richesse 
prodigués pai^ la nature, de ces prodiges du génie 

• 

1 • On Mit que les Ëtatt-Unit ponèdent les neuf ondèoiet de 
U •operflrie houillère totale consoe dans le monde cnUer. Si le 
ifiil basdn anglaia du pays de Galles est au^st vaste que tous les 
terralDS liouillera de la Franee réunis, le seul bassio hoolller des 
Alléglianys est aussi étendu que toute TAngleterre. De plus, les 
couclies d*anthradte et de houille grasse s'y présenteiit avee une 
régularité ailleurs inconnue. Cependant la richesse forestière est 
encore si grande, que des fleuves sur les 5ords desquels débou- 
chent des galeries taillées en plein charbon , sont desservis par des 
bateaux à vapeur qui ne brOIent que du bois, eonme plus éeono- 
miqoe. 



194 



CDAPITBB Yni. 



de l'mventioû mécanique, les banques américaines, 
en faillite presque permanente, font bien triste figure 
et n'appai-aisseut plus que comme un détail iusigni- 
fiant, comme un rouage secondaire, qui a été peut- 
être plus nuisible qu'utile au progrès. Cette appré- 
ciation est, aux États-Unis mêmes, celle d'hommes 
très-compétents, et on peut roil* les raisons solides 
sur lesquelles elle s'appuie d.uis Texcellent traité de 
M. Condy-Kaguet) de Philadelphie. Mais qu'on Ta- 
dopte ou qu'on la rejette, il n'en est pas moins cer- 
tain que rAmérique du Nord, si richement dotée par 
la nature^ aurait atteint au même déyeloppement^ 
même en l'absence des banques de circulation, 
tandis que si elle n'avait eu qu'un sol stérile, des 
t<H*rents sans eau, des mities pauvres ou nulles, dix 
mille banques n'auiaient pu détermiuei' ciiez elle le 
moindre progrès. 

Dans ses appréciations, Téeole de la liberté dei 
banques a donc pris un accident pour le prin- 
cipal, un effet secondaire pour une cause prir 
mordiale. Elle a, en cela, cédé à mie disposition 
trop générale parmi les adeptes de l'économie poU* 
tique, disposition qui consiste à accorder une atten* 
tion exclusive aux forces abstraites qui concourent à 
la production de la richesse, et à négliger l'étude 
des conditions naturelles dans lesquelles ces forces 
sont appelées à s'exercer, des éléments matériels 
dont elles di^osent. Pour un trop grand nombre 
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d'économistes^ le champ de la production est un 
échiquier idéal, sur lequel le trayail et le capital, 

comme deux eatités scoiâstiques, s'escruneut de 
leur mieux, se querellent ou se boudent, jusqu'au 

moment où im autre personnage idéîd, appelé crédit, 
YÎent les mettre d'accord et les pousser à la besogne ; 
mais, dans la nature, le champ de la production - 
n'est point cet échiquier idéal où tous les résultats 
- sont censés dépendre de Taccord plus ou moins par- 
fait et de l'énergie plus ou moins intelligente des 
acteurs abstraits qu on y fait manœuvrer. C'est sur 
des territoires plus ou moins riches et étendus, sous 
des climats plus ou moins favorables, dans des 
situations géographiques plus ou moins avanta- 
geuses, que le capital, le tratail et le crédit ont à 
développer leui* puissance productive. La densité de 
la population, l'antiquité de la civilisation, le mode 
et l*étendue de l'appropriation dii sol sont encore, 
les avantages naturels étant supposés égaux, de^ 
causes qui exercent une puissante influence sur le 
rflle que sont appelés à jouer les divers éléments de 
la production. Or, le crédit ne consistant, en délini* 
tive, que dalis des ataûdes faites au travail en vUe 
d'un emploi reproductif, il est évident (ju'il pourra 
être d*autant plus développé que les conditions na^ 
turelles du champ de la piroduction offriront au tra* 
vail et au capital la perspective d'une rémunération 
plus large, plus prompte et plus asëiurée. Si oe champ 
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est très-riche, très-vaste, ouvert au premier occu- 
pant, s'il récompense amplement les efforts consa- 
crés à sa mise en valeur, le crédit pourra être large 
et facile. Si les résultats à obteuir des entreprises 
sont très-prompts, il pourra, sans inconvénients, 
affecter la forme commerciale du billet à ordre et de 
la lettre de change, la seule qui offre une base assu- 
rée à la création de banques d'émission. Que si, au 
contraire, le champ de la productiuu est restreint, 
peu fécond, ou bien si ses portions les plus, fertiles 
sont depuis longtemps occupées et appropriées; s'il 
ne reste plus à exploiter que des régions ingrates, 
hérissées de chances défavorables; si une compéti- 
tion effrénée a réduit partout les chances de béné- 
fices au minimum; si les entieprises nouvelles ne 
peuvent devenir fructueuses qu'avec d'énormes dé- 
boursés et après des efforts longtemps contimiés ; le 
crédit doit être forcément restreint, timide, et affec- 
ter des formes autres que l'avance commerciale sur 
effet à ordre, qui ne compte pas d'assez longs délais. 
Un exemple rendra ces considérations plus sensibles. 

Qu'un défricheur américain achète 800 acres de ten- 
rain couvert de beaux bois, sur les bords de Tun des af- 
fluents du Mississipi, au prix infime d'un dollar Tacre 
fixé parle Trésor fédéral. 11 lui faudra pour les exploi- 
ter et les défricher des haches, des scies, des pioches, 
quelques chevaux, des vivres et un petit capital nu- 
mérah^e pour solder le concours des aides qu'il em- 
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ploiera. Il ira chez le quincailler de la ville en for- 
mation la plus voisine, et demaudera une avance 
d outils contre son billet à six mois, avec faculté de 
renouvellement ; il sollicitera d'autres marchands une 
avance de ^n aius, de biscuit et de salaisons, aux 
mêmes conditions. S'il a payé un à-compte sur son 
prix d acquisition, s'il est connu conini»' un homme 
robuste et énergique, il obtiendra les avances qull 
a demandées, et ses billets seront présentés par ses 
fuiu nisseurs à la banque voisine, qui les admettra à 
l'escompte. Ainsi, ce défricheiu* aura pu se procu- 
rer par le crédit une partie de son capital fixe et 
son fonds de premier établissement. Mais poui quoi 
a-t-il obtenu ce crédit? C'est que fournisseurs et ban- 
quiers savent qu'en trois mois il aura abattu les 
magniliques arbres qui couvrent son lot de terrain ; 
qu'en deux mois ces arbres mis en train flottant sur 
Taffluent de rOhio ou du Missouri qui baigne ce 
terrain, seront descendus à Saint-Louis, où ils se 
vendront à un prix décuple des avances nécessaires 
pour les abattre ; qu'ainsi le délricbeur a entrepris 
une opération sûre, fructueuse et rapide, dont les 
produits lui permettront de rembourser ses billets, 
et de conserver en sus un lai'ge beuéiioe. Les choses 
se passeront suivant ces prévisions. L'année sui- 
vante, le défricheur fera un nouvel abattage sur une 
plus iai'ge échelle, en recourant pour pai tie aux 
mêmes préteurs* La troisième anniée, il ensemencera 
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en mais le terrain déboisé la première ; il achètera 

des porcs qu'il fera pulluler et eugraissor;i, puui* les 
enyoyer à Cincinnati ; la quatrième année, il sera un 
homme riche, un grand propriétaire, et il se bâtira 
une maison confortable à la place de sa cabane de 
bûches en grume. Ceci n^est point une hypothèse, 
une fiction, c'est une liistoirc qui se réalise tous les 
jours, et dont nous connaissons personnellement 
plus d'un exemple. Or, un acte de crédit commercial 
a constitué le point de départ de cette rapide for- 
tune, et d'autres actes semblables en auront sans 
doute aidé le développement. Mais, qui ne voit que 
ces actes de crédit n'ont été possibles que paxce 
qu'il y avait, prête à tomber sous la hache du squat- 
ter, une masse énorme de richesses naturelles, fa-« 
ciles à transporter sur le marché et susceptibles 
d*une réalisation prompte et avantageuse? Que ces 
conditions fassent défaut, et le crédit devient impos- 
sible ou funeste à qui Taccorde et le reçoit. Suppo- 
sez, en effet, an lieu du squatter américain que nous 
venons de mettre en scène, un paysan français, pro- 
priétaire de quelques arpents de terre médiocre, 
mais susceptible d être transformée en prairies au 
moyen de travaux d'irrigation, d'amendements et 
d'engrais abondants. Pourra-t-il, pour effectuer ces 
travaux et acheter ces engrais, recourir au cr^'ulit 
conunercial, créer des billets à trois mois susceptibles 
d'être escomptés par une banque? Évidemment non, 
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cai' les travaux à faire exigeront une aunée, et il 
faudra encore trois autres années pour que la prai- 
rie créée devienne productive. Cfe produit lui-même, 
^elque avantageux qu'il soit, ne consistera qu en 
une augmentation de revenu, et non en un capital 
restituant avec bénéiice les avances faites. Qm si 
néanmoins le paysan, tenté par la perspective d'une 
amélioration avantageuse, emprunte sur billets, et 
trouve un prêteur peut-être pertide pour les ac- 
cepter, il est perdu, car les échéances viendront 
bien avant qu'il ait pu recueillir aucun résidtat de 
ses avances et de ses efforts. 11 sera exproprié, ou 
scHi préteur lui-même sera poiu*suivi s'il a fait es- 
compter les billets, et le banquier qui aurait eu l'im- 
prudence de remplir son portefeuille de semblable 
papier, sera mis en faillite, s'il a d'ailleurs des en* 
gagements exigibles. Les conditions natuielles du 
diamp d'exploitation permettent donc au squatter 
américain de recourir au crédit commercial; elles 
rinterdisent au paysan français; une banque peut, 
dans une certaine mesure, venir en aide au premier, 
non au second. Celui-ci ne peut recourir qu'au cré- 
dit civil, à longue échéance, sous la forme du prêt 
personnel ou hypothécaire. 

Ces considérations mettent en évidence les pro- 
fondes erreurs des partisans de la liberté illimitée 
des banques, et la vanité de leurs lamentations sur 
le faible développement du crédit en France contras- 
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tant avec son ampleur dans TAmérique du Nord. Ils 

comparent des situations incomparables, des champs 
de production entièrement dissemblables, des états 
sociaux tout différents. Que, par un coup de baguette 
magique, notre territoire se trouve subitement dé- 
cuplé d étendue; que des forêts magnitiques ombra- 
gent ses vastes plaines et couronnent ses montagnes ; 
que des lleuves de mille lieues, aux eaux profondes, 
remplacent nos cours d'eau ensablés, tour à tour 
desséchés ou torrentueux; que nos lambeaux de 
terrain houiUer se développent eu immenses bassins, 
plus grands que des royaumes, offirant un combustible 
excellent à fleur de sol; que nos mines métalliqu(^s, 
i^ares et pauvres, se transforment en montagnes de 
fer, de plomb et de cuivre; les sables de nos landes 
en vastes placers am'ii'ères : alors on verrait quels 
merveilleux progrès notre population saurait bientôt 
réaliser en richesse, en bien-être, en nombre et en 
vigueur, quel essor prendrait le ci édit sous toutes 
ses formes. Certes, les prodiges de l'Amérique se- 
raient égtilés, et cela surtout si Ton avait la sae:<'sse 
d écarter le funeste principe de la libellé absolue 
des banques d'émission. En effet, malgré toutes les 
richesses naturelles prodiguées à T Amérique, il est 
constant que le crédit sous la forme commerciale y 
a reçu une extension abusive, et y a été appliqué, 
surtout dans les États nouveaux, à des entreprises 
qui ne le comportaient point. l>e là les faillites si f ré- 
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quentes des banques de ces États, l'absence de sé- 
curité dans la circulation, les crises commerciales, 
la ruine d'une foule d'entreprises et de particuliers, et 
en somme uu retard plutôt qu une accélération dans 
le développement de la richesse et de la civilisation. 

Nous venons de prononcer un mot qui joue un 
grand rôle dans les théories des partisans des ban- 
ques libres : celui de crises commerciales. Suivant 
Topinion de ce groupe d'économistes, ces crises si 
funestes et devenues si firéquentes n*ont d'autre 
cause que l'absence de liberté des banques d'émis- 
sion, le régime de monopole ou de réglementation 
auquel ces étabUssements sont soumis. Dans les pays 
où domine un semblable régime , disent-ils, les 
crises commerciales sont toujours précédées d'une 
période de pléthore, d'engorgement des capitaux. 
On voit le numéraire s'accumuler dans les caisses 
des banques privilégiées, les comptes courants s'é- 
lever; l'argent ne sait où se placer. Alors naissent 
de grandes entreprises plus ou moins bien conçues, 
chemins de fer, canaux, mines et usines, où les capi- 
taux se précii)itent, f;iute d'autres moyens de place- 
ment. On les retire des banques qui, efirayées de lara- 
pide disparition de leurs encaisses, restreignent leurs 
escomptes et leurs avances, et donnent ainsi le signal 
de la crise. Or, cetengorgement de capitaux n'a d'au- 
tre cause première que le régime du monopole, qui 
les empêche de se consacrer à la formation d auti^es 
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))anqueS| où ils trouyeraieot m utile emploi. Ki ïçin 
pouvait librement constituer des banques en nombre 
illimité, émettaut à Tenvi des billeUi au porteur et 
à vue, il n'y aurait pas d'engorgements de capitaui, 
pas d'entrepnses téméraires et exagérées, et par- 
tant point de crises coimoôvciales. Voilà ce que les 
partisans de la liberté absolue des banques répètent 
gérieugemeiit, depuis bientôt \iûgt ans. 
Sieette théorie était vraie, les pays qui possèdent 

la liberté des banques ou qui en appi'ochent le plus, 
devraient être ceux daoâ lesquels les crises commer- 
ciales seraient le plus rares et le moins graves; au 
contraire les pays soumis au principe du monopole, 
ou méine qui n'ont pcnnt de banques de circulation, 
devraient être le théâtre des crises les plus fréquentes 
et leti plus terribies. Ur, c'est justement 1^ cuntrai^'^ 
qui a Ueu. L'Amérique du Nord, où les banques ont 
longtemps été absolument libres, l'Angleterre où 
elles ['étaient au delà d'un rayon de soixante-cinq 
milles autour de liondres, ont toujours été le point de 
dépai't et le siège principiil des crises commerciides. 
C'est là qu'elles ont enfanté le pluii de désastres. La 
France, soumise au monopole, n'a éprouvé que des 
cri^s moins nombreuses et moins graves, et a vail- 
lamment résisté au contre-coup d'épreuves qui entrât- 
naient chez ses voisins des milliers de sinistres com- 
merciaux, La lloUande qui, depuis 18i4, n^ qu'une 
banque d'én^ssioq privilégiée, et la Belgique, qqi 
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n*eu avait que trois, réduites à une seule depuit» 
1848, n'ont jamais été le siège d'aucune crise et 
ont à peiue resseuti les efiéts des crises américaines, 
anglaises et françaises. Il en est de même de la 
Prusse, qui ne possède que la banque royale privi- 
légiée de Berlin. Enfin, Hambourg, qui n'a pas une 
seule banque de eireulation, est la place de l'Eu- 
rope où les crises commerciales) sont le plus rai*es, 
où l'escompte se maintient au taux le plus bas. 
Elle constitue l'opulent rései^voir où les banques de 
Londres et de Paris viennent, aux momeats diffi- 
ciles, cherchep éperdues les métaui prédeux qui 
les sauvent de la suspension. Ainsi, les faits con- 
cluent directement conijre les théoriciens des ban« 
ques libres. 

Qu'il nous soit permis, à cette occabiou, d'insister 
sur l'exemple de Hambourg, comme sur une preuve 
du peu d'utilité des banques d'émission pour entrete- 
nir un grand commerce* Voilà une place qui occupe 
dans le monde commercial le premier rang après 
Londres; dont les importations et les exportations an- 
nuelles atteignent trois milliards, c'est-à-dire les trois 
huitièmes de tout le commerce de l'Angleterre, les 
troiscinquièmes de celui de la France. Dans c^itte ville, 
le commerce est non«seulement libre , mais encore 
souverain, car c'est dans son sein que se recrutent les 
bourgmestres, le sénat ^t Iti conseil des anciens; il 
est très-éclairé| et passe pour le plus habile et le 
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plus sage de l'Europe. Or, Uaaibouig ue possède 
qu'une bancpie de dépôts et de wements, rétablie 
sur le modèle exact de celle qui y avait existé depuis 
161 9 jusqu'en 1813, époqueoù ses fonds furent saisis 
par le maréchal DaTOUSt. Il n'y^stepas une seule 
bauque d émission ; non qu'aucune autorité supé- 
rieure en ait empêché la création, mais parce que 
le commerce n'en a pas voulu, jugeant de tels éta- 
blissements plus onéreux qu utiles, et leurs services 
inférieurs à leurs dangers. Peut-être est-ce à cette 
sage réserve que Uanibourg doit sa prospérité non 
interrompue, le bas prix de son escompte, Tétendue 
de ses opérations, et la confiance universelle que 
le papier de ses négociants inspire au monde com- 
mercial. 

Mais d'autres considérations achèvent de démon- 
trer la vanité de rexplication que les partisans du 
free banking donnent des crises commerciales. Pour 
soutenir que les crises sont dues à des engorgements 
de capitaux rendus înactifs par l'impossibilité de 
constituer librement des banques d'émission, il fau- 
di*ait établii* la réalité de ces engorgements de capi- 
taux et le manque de placements pour eux, autre- 
ment que par de tranchantes aflirmations. Or, jamais 
les crises commerciales n ont été aussi fréquentes que 
depuis vingt années, et jamais aussi les placements 
n'ont été aussi abondamment offerts aux capitaux que 
pendant cette même période. Quand les chemins de 
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fer de l'Europe ont ab8ort)é 20 milliards, les em- 

pruuts publics 5 milliards, saiis compter une foule 
d'entreprises de second ordre ; quand chaque tdmée 
la pompe aspirante des obligations de chemins de fer 
et des appels de fonds sur actions absorbe près d uu 
milliard en France seulement, prétendre que les 
crises commerciales ont pour cause Tengorgement 
des capitaux et la difficulté de les placer, c'est étran- 
gement méconnaître la réalité de la situation. 

Enfin, quand même ou admettniit l'exactitude des 
considérations développées par les défenseurs des 
banques libres, ilfaudbdt encore reconnaître que le 
remède proposé par eux contre les crises commer- 
ciales ne serait qu'un paUiatif temporaire. En effet, 
la création de banques nouvelles ne pourrait suivre 
une progression indéfiniment croissante. La raison 
contraint d'admettre qu'elle trouverait une limite, 
lorsque ti>us les besoins seraient surabondamment 
satisfaits, et que la concurrence aurait fait tomber les 
bénéfices de ce genre d'entreprises au niveau de 
Tintérét oi'diuaii'e. Alors, par la force même des 
choses, il ne se formerait plus de banques nouvelles, 
et ce débouché se trouverait fermé aux capitaux 
flottants et inactifs, ils reconunenceraient à s engox*- 
ger, à s'accumuler, soit dans les caisses des banques, 
soit ailleurs ; et si telle est la cause réelle et unique 
des crises commerciales, ces crises renaîtraient 
après un petit nombre d'années. 
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Nouà croyons avoir démontré que les causes 
réelles du rapide développement des pays où a régné 
la liberté des banques, résident, ailleurs que dans 
cette liberté; que les couditiousuaturelles du champ 
de la production et Tétat plus ou moins avancé de 
la ci\ilisatiou ne comportent pas partout une égale 
extension du crédit sous la forme commerciale, et 
par conséquent des banques d'émission, dont ce 
crédit est la seule base possible; que les ciises com- 
merciales et monétaires sont plus graves et plus fré- 
quentes, dans les contrées où les banques sont libres 
et très-multipliées, que dans celies où ces établisse- 
ments sont inconnus ou soumis à un régime res- 
trictif; enfin que la liberté des biques, même en 
admettant la théorie de ses défenseurs, ne serait 
qu'un palliatif temporaire. De ces conâdérations, 
il résulte que les remèdes des crises monétaires, 
devenues le caractère dominant de notre époque, 
doivent être cherchés ailleurs que dans la Uberté 
absolue des banques de ciixulatiun. 11 nous reste à 
apprécier les autres moyens proposés pour prévenir 
ces crises ou les atténuer. 
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ProgmuM é$ la banque de SaToie. » '8ea dangert. — De la eoeiiileiiet 
de plusienra banqaet opérant rinmUaoément sar tottle rétendw dn terri- 
toire. ~ Vioea de ee ayatème. « Dea baoqiiaa provincialea on régiMalea. 
— Leura afantages. — PonibilM de eonciUer leur eiiatenee avee cdie 
d'une banque e«itrale« 



Tandis qu'une école purement spéculative préco- 
nisait paniii nous la lausse et l'mieste doctiiue de la 
liberté illimitée des banques de circulation, quel- 
ques écrivains anon^ines, représentant des intérêts 
importants et de puissantes iutlueuces liiiancières, 
ont professé avec ardeur, et non sans habileté, un 
autre système, savoir : le partage du privilège de 
rémission entre deux établissements possédant con- 
cuttemment le droit d'opérer siu* toute Tétendue du 
tenitoire, soit par lactiou de la banque mère, soit 
par de nombreuses succursales. La banque de Sa- 
voie était ITienreuse rivale que Ton entendait susci- 
ter ù la banque de France, à Taide d'une habile 
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interprétation du traité d^annexion, et Ton traçait 

les plus séduisants tableaux de tous les bienfaits que 
ce nouvel agent de circulation devait répandre, 
comme une intarissable corne d'abondance, sur le 
commerce et l'iudustrie, et principalement sur les 
classes ouvrières, admises désormais au bénéfice 
du crédit, sous la forme des petites coupures. Nous 
n'insisterous pas ici sur les formidables attributions 
que, dans Texcès de leur zèle, les défenseurs ano- 
nymes de la banque de Savoie proposaient de lui 
maintenir ou de lui accorder en vue de sa nouvelle 
extension. Il ne s'agissait de rien moins que : 

D'escompter les billets à deux signatures; 

D'ouvrir des crédits aux sociétés coopératives, 
encoiu*ageant à la mutualité ; 

De donner des facilités aux compagnies de che- 
mins de fer pour l'exécution à bon marché des ré* 
seaux productifs d'un intérêt médiocre; 

De faille des avances aux communes et aux asso* 
ciations de corps d*État pour le développement de 
la salubi'ité, de renseignement professionnel et du 
crédit agricole. 

Nous avons une trop haute idée des connais- 
sances théoriques et de Thabileté pratique des pa- 
trons de la banque de Savoie, pour croire qu'ils aient 
jamais pris au sérieux un semblable programme. 
Sa réalisation serait en effet, pour une banque de 
circulation, le grand chemin de la suspension des 
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payements et de la ruine ^ C'est désormais un prin- 
cipe suffisamment établi, que le seul gage possible 
des billets de banque, destinés à remplir entre les 
mains du public Toflice de monnaie, ce sont les 
effets de commerce présentant le plus haut degré de 
sécui'ité, et réalisables à courte échéance. Toutes 
les autres opérations à Taide desqueUes une banque 
essayerait de lancer ses billets dans la circulation 
sont entachées d un double vice : d'abord de ne 
donner pour représentation à ces billets que des 
placements à longue échéance, difficilement réalisa- 
bles, et susceptibles de hausse et de baisse; ensuite 
d'amener inévitablement une émission excessive, 
supérieure aux besoins réels de la circiilatiou, et 
par suite une <»ise où la banque est exposée à som- 
brer, entraînant avec elle une foule d*innoc^tes vic- 
times. On ne saurait trop le redire, la somme de 
billets que peut admettre la circulation, même en 
descendant aux plus faibles coupures, est rigoureu- 

1. DepoU que eet lignes onl élé écrites, Ml Isaae Pereire ft 
aeee|ité, dans une puUieillon Intitulée La Banque de Fionee et 
rOri^mtfaf Ion d» Crédit , la responsibilité des msgntflqiiei pro- 
mettes énoneées dam la broebure anonyme de la BéarffiuUiatiim 
de» boMfwt. Hais cette elreooslanco ne saurait en rien modifier 
nos appréciations, el nous afont cru devoir, en les maintenant sons 
leur forme primIUTe, imiter la franclilse avec laquelle Témlnent 
flninder a arboré son pavillon. Nous rendent d'allleurt pleine Ju«* 
Uce ïïoi parUes reraar({uables que renferme le volump de M. Istac 
Perelre, notamment à son analyse comparer da mécauisnin do la 
lianqne de Franc i et de la banq«ie d'Angleterre. 

I 
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sèment limitée, et c'est se bercer de la plus chimé-* 

rique et de la plus dangereuse illusion que d imagi- 
ner que Ton puisse trouver dans Témissiou du 
papier, même appuyé sur des gages solides, les 
sources d'une commandite inépuisable poui' des 
entreprises industrielles ou commerciales, quelque 
habilement qu'elles soient conçues. Ce fut Terreur 
de Law, et c'est encore aujourd'hui celle qui a 
inspiré tant de projets de mobilisation du sol, de 
monétisation des obligations de chemins de fer, et 
autres conceptions analogues, qui ont heureusement 
échoué devant la fermeté des grands pouvoirs de 
l'État et le bon sens du pubhc éclairé. Laissons donc 
de côté ce vain mirage, plus nuisible qu'utile aux 
causes en faveur desquelles on le fait un instant 
briller. Supposons une seconde banque de France 
sagement privée des attributions compromettantes 
que renferment les statuts primitifs de la banque de 
Savoie, et organisée avec la même prudence et la 
même réserve que son atnée. C'est un système qui 
paraît viable au premier abord, qui a même été 
réalisé en Belgique de i83â à 1848, et qui n'est 
pas indigne d'un examen sérieux. 

Tout le mal de la situation, disent les pailisaus 
de ce système, provient du monopole unique de la 
banque de France. C'est Tabsence de toute concur- 
rence qui lui permet d'élever outre mesure le taux 
de son escompte, de conserver son capital inuno- 
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bilisé en rentes, de ne servir aucun intérêt aux 
sommes laissées eu dépôt dans ses caisses, yii ua 
autre établiBsement rival s'élève à cAté d'elle^ et U 
faudra aussitôt qu'elle compte avec sa clientèle, 
qu'elle fasse des efforts sérieux pour la satisfaire et 
la retenir. Alors, au lieu d'élever ou de resserrer 
l'escompte au moiudi'e abaissemeul de rencaisse, 
on se procurera du numéraire par Taliénatioii des 
réserves inactives, on appellera les capitaux dispo- 
nibles par lappàt d'un intérêt; on se montrera plus 
réservé en temps de prospérité, pour ne pas être le 
premier à donner le signal de la crise, plus facile et 
plus dévoué aux intérêts du couunerce quand au* 
ront éclaté dinéiritables dilBcultés. L'escompte et 
la ciiculation fiduciaire sont de grands services so- 
ciaux, que le public est en droit d'obtenir aux meil- 
leures conditions et au plus bas prix possible. Or, 
l'expérience a démontré que, d^ms toutes les bran- 
ches du commerce et de Tindustirie, la concurrence 
est seule capable d'assurer ce résultat. Établissons 
donc la concurrence en matière de banque i non pas 
la concurrence elErénée comme en Amérique , mais 
une couciurence contenue de part et d'autre dans 
de sages limites par des statuts rigoureux et par une 
sévère surveillance. Par là nous réunirons les avan- 
tages du monopole et de la liberté, tout en conju- 
rant les inconvéniente et les dangers de l'un et de 
l'autre. 
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Sans doute la concurrence eoti^e deux banques 
peut produire quelques-uns des heureux effets qu'on 

en espère. Mais, d'un autre côté, comment préve- 
nir les excès possibles de cette concurrence? Com- 
ment la contenir toujours dans de sages limites? 
Conmient garantir les dii^ections de deux établisse- 
ments riyaux contre les erreurs, les illusions, les témé- 
rités qu'entraîne presque inévitablement une ardente 
compétition? Ce sont là des problèmes quil est plus 
facile de supposer résolus en théorie que de résou- 
dre eflicacement dans la pratique. La concurrence 
sera aussi vive, plus vive peut-être entre deux ban- 
ques qu'entre dix ou vingt. Or, on a vu où la con- 
currence a entraîné même les banques de la Nou- 
velle-Angleterre. Et pourtant, depuis 1838, ces 
banques étaient sagement organisées et soumises à 
un sévère contrôle. N'est-il pas à présumer qu'en 
temps d'abondance et de prospérité, deux banques 
rivaliseront non de réserve et de prudence en vue 
des difficultés futures, mais d'audace et de facilité? 
Qu'aux approches d*une crise, au lieu de chercher 
à se devancer Tune lautre dans l'adoption de me^ 
sures préventives ou répressives, elles lutteront à 
qui sera la dernière à les prendi'e? Il faut bien peu 
connaître la nature humaine pour ne pas avouer que 
la seconde hypothèse est bien plus probable que la 
première. Dès lors, avec deux banques, on éprou- 
vera tout aussi bien qu'avec vingt les inconvénients 
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que nous avons ^goaiés dans le régime de la con- 
currence et de la liberté : facilité excessive de Te»- 

compte, expansion exagérée de la circulation, suivies 
de restrictions et de contractions violentes, et peut- 
être de suspension des payements métalliques; per- 
turbation de tous les rapports commerciaux, détresse 
et ruine universelles. 

Si les banques et ceux qui traitent directement 
avec elles devaient être seuls à soulMr des excès 
possibles de leur concurrence, on pourrait peut-être 
braver la chance de ces maux, dans Tespérance de 
voir au contraire se réaliser des perspectives plus 
favorables. Mais les banques exercent bien réeUement 
une sorte de droit régalien, par la création d uue 
monnaie de papier qui pénètre dans toutes les tran- 
sactions, même conclues entre particuliers qui n'ont 
jamais eu affaire à elles. Par leurs fautes, par leur 
imprudence, elles compromettent la fortune de tous, 
et surtout le faible avoir du pauvre, qui ne possède 
aucun moyen de se prémunir contre un semblable 
danger. C'en est assez pour faire proscrire le principe 
de la concurrence, même réduit h la dualité, car il 
n^existe aucun moyen pratique d'en prévenir avec 

certitude les funestes excès. 

Ajoutons que Texpérience d un pays voisin n'a 
pas été favorable à ce système. Avant I8S0, la Bel- 
gique a possédé deux établissements de crédit jouis- 
sant simidtanément du droit d émettre des billets 
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au porteur et h tue dans toute Tétendue du royaume : 

la Rjinque de Belgique et la Société générale. Or, 
dès 1638^ une crise politique d'une intensité mé- 
diocre, due à Facceptation du traité des 24 articles 
par le roi de Hollande, âufiit à déterminer la sus- 
pension des remboursements métalliques du pre- 
mier de ces établissements, qui ne put les reprendre 
qu'en 1839. En 1848, bien que la Belgique eût 
llieureuse fortune d'échapper à toute commotion 
intérieure et à toute agression extérieure, la Ikmque 
de Belgique et la Société générale se dirent con- 
traintes, par le seul contre-coup des événements de 
Paris, à suspendre simultanément leurs payements, 
et ne furent sautées cpie par la loi du 20 mars 1848, 
qui donna couis l'oi ce à ieui's billets. Il est vrai que 
ces échecs peutent être en partie attribués au yice 
des statuts de ces établissements, qui les autori- 
saient à cumuler, a\ec les fonctions de banques 
d'escompte et d'émission, celles qui caractérisent 
de iios jours ce que l'un appelle des crédits mo- 
biliers; mais il y a lieu de penser que la concur- 
rence qu^eDes se faisaient dans leurs opérations 
d^ebcompte et d émission contribua, pour une large 
part, à leur commun insuccès. Aussi, lorsque les 
Chambres et le gouvernement belge réorganisèrent, 
en 1850, le système de ciixulation du pays par la 
création de la Banque nationale, conférèrent-ils à ce 
seul établissement le droit d émettre des billets ayant 



DES BANQUES RÉGIONALES. 



cours dans tout le royaume, droit qui fut retiré, 

mèiue comme privilège local, aux deux sociétés qui 
60 avaient été précédemment investies, 

Le système des banques provinciales, possédant 
chacune le privilège de rémiiîsiou dans une certiune 
circopscripticm, se présente avee dea chances de 
succès plus sérieuses et des antécèdLiits plus favo- 
rables. U oiti*e rinappréciabie avantage de ne pa« 
rendre toutes les places commereiales d*ua vaste 
empile solidaires 4<^s difâcultés qui peuvent éclater 
sur l'une ou quelques-imes d'entre elles. Il permet 
à chaque banque de réglerses émissions et son taux 
d'escompte d'après les ffjrces et les besoins de la 
circonscription qui lui est attribuée, et d'eiere^r sur 
le papier admis à l'escompte une surveillauce plus 
sévère et plus éclairée. 

Un étabHssement unique doit suffire à la tâche 
sm humaiue d'apprécier le caractère et la valeur de 
tous les effets commerciaux créés dans Tétendue d'un 
vaste État, d'alimenter l'encaisse d'un nombre con- 
sidérable de comptoirs, dont chacun est exposé à 
subir des demandes énormes et imprévues de rem- 
boursements métalliques, toute lu masse des billets 
de la banque unique étant exigible à vue aussi bien 
aux caisses secondaires qu'à la caisse centrale. Si 
l'encaisse se trouve menacé dans la capitale par le 
résultat de grandes opérations de change ou de 
banque, par des entreprises exagérées, par des 
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souscriptions d*empiimts ou autres valeurs étran- 
gères; aussitôt, il faut que le fléau de rélévatiou de 
rescompte^ des restrictions d'échéances, des refus 
de bordereaux, se répande d'un seul coup sur toute 
la surface du pays, et atteigne les places les plus 
sages, les plus réservées, les plus innocentes des 
fautes commises au centre. C/est là un mal très- 
grave» auquel il parait difficile de porter remède 
autrement que par la décentralisation du crédit. 
Qu'il nous soit peimis de citer mi exemple qui ren- 
dra plus sensible le vice de la situation actuelle et 
le bien que Ton peut attendre du système que nous 
examinons. 

Supposons que la Belgique fût réunie à la France ; 
c'est là une hypothèse qui n'ii rien de répugnant à 
la raison, puisqu'elle a été une réalité pendant 
vingt-deux ans, et qu'avec plus d'audace et de dé- 
cision, le gouvernement de 1830 aurait pu effectuer 
de nouveau cette réuni<m. Sous un tel état de 
choses, la Belgique aurait été soumise depuis 1848 
au monopole unique de la banque de France. Dès 
lors, en 1857, l'industrie et le commerce belges au- 
raient eu h subir un taux d'escompte de 10 p. 100, 
des restrictions d'échéances à quarante-cinq jours; 
en novembre 1864, ils auraient payé l'escompte sur 
le pied de 8 p. 100. Or, la Belgique étant soustraite, 
par son indépendance politique, au monopole de la 
banque de France, sa banque nationale a su Iraver- 
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ser la terrible crise de 1857 sans élever son escompte 
au-dessus de S ^ p. 100, et dans la crise présente, 
elle n'a pas dépassé le taux de 6 p. 100. La banque 
belge n'est pouilant guère cju'uue banque de pro- 
vince, relativement à la banque de France. Supposez 
qu'une l)auqiie indépendante, à peu près équiva- 
lente à la banque nationale belge, iùi établie à Lille 
pour desservir le département du Nord et quatre ou 
cinq départements limitrophes, u est-il pas probal »le 
que cette banque de Lille aurait pu faire ce qu a l'ait 
sa voisine de Belgique, et aurait ainsi assuré à une 
notable partie de la France le bienfait de l'escompte 
à bon marché. Peut-être le même résultat eùt-il été 
obtenu a Nantes par une banque de l'Ouest, à Tou- 
louse par une banque du Midi, à Strasbourg pai' une 
banque de TEst. Paris, Marseille et Lyon auraient 
eu seules à souffrir de la crise actuelle, et (Micore 
est-il vraisemblable qu'elle y eût été notablement 
atténuée. 

Le système des banques pro\incial(\- ai'onctionué 
en France avec honneur et succès de 1817 à 11848, 
et n'a été supprimé an mois de mars 1848 qn(^ par 
luie mesure dictatoriale du Gouvernement provisoire, 
qui n'avait été précédée d'aucune sérieuse étude 
préparatoire. La seule raison que Ton ait invoquée 
à Tappui de cette mesure, c'est que les billets de 
banque étant devenus, par le décret du cours forcé, 
un véritable papier-monnaie , il y avait nécessité 
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d établir poui* ce papier-monuaie un type unique, 
afin qu'il pût avantageusement circuler dans toute 
réteudut* du territoire. Cette raison, toute de circons- 
tance, est absoiiunent étrangère à la valeur intrin- 
sèque et à la conduite des établissements qui furent 
alors supprimés. Elle milite d'ailleurs plutôt en fa- 
veur du système des banques locales que contre lui, 
car elle prouve que ce mode d'organisation du cré- 
dit oppose uu sérieux obstacle à la trausfoimation de 
la circulation fiduciaire en papier-monnaie, trans« 
formation qui a toujours été Técueil des banques à 
monopole unique. On est donc autorisé à dire que 
les banques provinciales de France ont été exécutées, 
mais noû jugées. Or, si Ton jette un coup d'œil ré* 
trospectlf sur leur histoire, on reconnaît que ces 
établissements ont eu, dès leur origine, le mérite de 
savoir vivre et proférer là où la banque de France 
avait fait d'inutiles tentatives pour établir des comp- 
toii's ; qu ils out rendu au commerce de très-grands 
services, sans jamais recourir à des élévations abu* 
sives du t^iux de l'escompte , ni compromettre la sé- 
curité des porteurs de leurs billets; que lorsque, à 
une é|M (pie plus avancée de leur existence, ils se 
sont trouvés en concurrence avec des comptoirs delà 
banque de France, ils Tout toujours emporté siu* eux 
par rétendue de leurs escomptes et de leur circula- 
tion. L'expérience n'est donc pas moins que la théo^ 
rie favorable au système des banques provinciales. 
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Ce système a Uouvé récemment ua déi'ensem* ha- 
bile et convaiitcu dans Thonorable M. de Lavergne, 
et un adversaire décidé dans M. Wolowski, aux veux 
ducpiel le monopole absolu d'une iianque centrale 
parait constituer Tidéal de Torganisalion du crédit. 
La vivacité avec laquelle le savant professeur s'est 
élevé contre ce qu*il appelle n le rêve d*un régime 
impossible de décentralisation, » dénote de sa part 
une certaine crainte de voir ce prétendu réve pren- 
dre un corps^ et menacer sérieusement le privilège 

luiique auquel appartieniirut ses préférences. Mais 
les arguments par lesquels M. Wolowski combat la 
décentralisation du crédit, ne nous paraissent nulle- 
ment concluants. « La force des choses, dit-il, ra- 
te mène tous les intérêts à converger au centre, au 
M grand marché monétaire de chaque pays : la hié- 
rarchie s'impose de fait, quand elle n existe pas 
« de droit* n M« Wolowski ne prends pas ici pour 
une loi nécessaire et permanente un fait accidentel, 
qui n'est que la conséquence du privilège unique 
sous lequel nous vivons? Il invoque Texemple des 
banques d Ecosse qui, dit-il, ne fonctionnent qu en 
soldant leurs comptes récipro({ues au moyen de 
mandats sur la banque d'Angleterre, en puisant sans 
cesse dans ce grand réservoir métallique et en y 
prenant leur point d'appuis Biais les banques A'É^ 
cosse n\)Ut nullement le caractère de banques à pri- 
vilège régional* Ce sont des établissements libres, 
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trè&diombreux, individuellement peu importants, et 
dout plusieurs coexistent dans la même ville. L'assi- 
milation est donc de tous points inexacte. Si TÉcosse 
ne possédait qu'uue seule banque à Édimbourg, ou 
deux ou trois établissements placés chacun dans une 
ville importante et investis d*un rayon d'action dé- 
terminé, ii est probable que les choses se passe- 
raient tout autrement. La banque dlrlande, établie 
à Dublin, représente bien plus que les bancpies libres 
d Ecosse, le tj pe d'une banque provinciale indépen- 
dante. Aussi n'estpelie pas, comme celles-ci, obligée 
de recourir à l'appui de la bauque d'Angleterre. 

« M. de Lavergne, ajoute M. Wolowski, aura 
« beau, avec le talent qui le distingue, vouloir tra- 
tt cer des lignes régionales, pour des établissements 
« armés chacun d*un monopole indépendant, il 

n'évitera jamais ce dilemme : ou cis établisse- 
c( ments seraient impuissants, ou bien, au Ueu de 
« diviser les risques, ils les aggraveraient, et se 
tt \ei i aient obligés, en fin de compte, d établir avec 
ce la banque de France des relations sur un pied 
« qui ne serait point celui de l'égalité. » ÏI nous 
send)le que la seconde branche du dilenune rentre 
dans la première, car les banques régionales ne 
seraient obligées de recoui ii' à la banque de France 
qu'autant qu'elles seraient impuissantes par elles- 
mêmes. Toute la question se réduit donc à les pré- 
server de l'impuissance et de la faiblesse. Or, elles 
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ne serâieat attelâtes de ces vices qu'autaat qu'elles 
auraient été constituées ayec un capital insuffisant, 
un rayon d'opérations trop étroit, des statuts inipar- " 
faits. C'étaient là, nous ne faisons aucune difficulté 
de le reconnattre, les défauts des anciennes banques 
départemeiitcile5> de la France, qui n'étaient meure 
que les embryons et les ébauches de véritables ban- 
ques régionales. La disproportion entre le capital 
des banques départementales, ou plutôt urbaines, et 
rimportance de leurs affaires était le principal objet 
des critiques élevées contre elles pai- l linuorahle 
M. Benoist d'Azy, dans son remarquable rapport 
présenté à la chambre des députés en 1847. Mais 
M. Beuoist d"Azy ue concluait pas aussi i'oruielle- 
ment à la suppression de ces établissements que 
M. Wolowski le donne à entendre. « Nous croyons, 
a disait-il, qu'il faut ou mudiiier 1 orgaiiisatiou des 
« banques locales, ou préparer leur incorporation 
« à la banque de France; ce dernier pîuti nous 
tt paraît le meilleur et le plus conforme aux inté- 
ii réts bien entendus des villes importantes où elles 
« sont établies. » 

L'habile rapporteur n'excluait donc pas de ses 
prévisions le maintien des banques locales, sauf à 

eu modifier les bases, et il exprimait sui* leur ab- 
sorption un simple préavis destitué d^arguments à 
Fappui, et qu'un examen plus approfondi l'aurait 
peut-être amené à abaadouuer. 
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Supposez, au lieu de nos anciennes banques 
urbaines, créées avec un faible capital de 2 ou 3 

millious, des banques régionales coustituées dans 
les principales villes de TEmpire , pour dessenrir 
une circonscription de cinq à dix départements, et 
pourvues chacune d'un capital de 20 à 50 millions. 
Que ces banques aient le droit d'établir des succui^ 
sales où elles le jugeront convenable dans leurs cir- 
conscriptions respectives ; qu'au Heu d'être parquées 
chacune dans une ville, comme Tétaient nos an- 
ciennes banques dépailemeutales, elles aient la 
faculté de correspondre entre elles et de délivrer des 
mandîits les unes sur les autres; qu'il leur soit loi- 
sible de l'aire appel aux capitaux ilottauts, par ratth- 
bution aux dépôts d'un intérêt proportionné au taux 
de leiu^ escomptes; que leurs opérations, rigou- 
reusement limitées à l'escompte du bon papier de 
commerce à trois signatures, soient entourées par 
les statuts des mêmes précautions que celles de la 
banque de France; que leurs comités d'escompte ne 
soient pas exclusivemi'nt composés de délégués des 
actionnaires, mais qu'on y admette dans une certaine 
mesure des représentants indépendants deVindustrie 
et du commerce ; ou verras! de tels établissements ne 
sauront pas vivre par eux-mêmes et répandre les 
bienfaits du crédit sur toutes les parties du territoire, 
plus lihériilement qu'une banque unique écrasée sous 
le poids de son monopole. Des banques régionales, 
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exploitant un champ pins restreint, n en mettront 
que mieux eu valeur toutes les reisouixes. Elles 
établiront des succuriales dans une foule de villes 
d urdi e secoadaii*e que la banque de 1 rance est for- 
cée de néglige, et sauront seules faire pénétrer les 
habitudes commerciales et les facilités de l'escompte 
à boa marché dans la circulatiou des produitë agri- 
coles qui, chei nous, y est demeurée à peu près 
étrangère. Réservant surtout leur appui a l'industrie 
et au commerce locaux, elles pourront, plus aisé- 
ment que la banque unique, s'afEranchir de la soli* 
fiarité des crises étrangères, et circonscrire au moins 
le mal, quand il éclatera malgré leurs efforts pré* 
ventifs. N'est^il pas probable que, sous un tel régime, 
nous verrions la plupart des banques régionales 
réaliser, au milieu des difficultés monétaires qui 
désolent les grands centres de la spéculation et de 
Tagiotage, les mômes résultats qu'obtiennent sous 
nos yeux les banques de Belgicpie et de Francfort, 
les banquiers libres de llauihuurg, c'est-à-dire le 
maintien de Tescompte au-dessous de 6 p. 100. 
Quand bien même ce bienfait ne devrait s'étendre 
qu'à la moitié du territoire de TEmpire, ne sei aitrce 
pas encore une raison décisive' en faveur de l'orga- 
nisation des banques qui pourrait le lui procurer? 

Mais, dii^a-t-on, la multiplicité des banques n au- 
ra-t^Ue pas pour conséquence de faire perdre au 
papier liduciaire Tavantage de l'ubiquité de circu- 
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lation, dont uous a dotés l'unité de la banque de 
France? Nous ne le croyons pas. Bien n'empêche- 
rait, en effet, les banques régionales de remboursei- 
facultativement le papier les unes des auti-es, de 
fournir des délégations sur leurs caisses respectives, 
et de régler leurs comptes réciproques chaque se- 
maine, comme le font les banques d'l!k;osse. Les 
difficultés de circulation des biUets, de change et 
de correspondance, ont été heureusf ment résolues 
dans les pays où règne le principe de la multiplicité 
indéfinie des banques. Elles le seraient, à plus forte 
raison, sous un régime qui limiterait le nombre de 
ces établissements et assurerait à chacun d*eux, 
avec une parfaite solidité, mi rayon d'aclivité assez 
étendu. 

D'ailleiu^, Tadoption du système des banques 
régionales n'est pas inconciliable avec le maintien 
d*une certaine primauté accordée à la banque de 
Paris. Doté d'ime circonscription plus vaste et plus 
riche qu'aucune auti^e, cet établissement continue- 
rait à se décorer du titre de banque de France, et 
l'on pouiTait attribuer à ses billets le privilétre du 
cours légal sur toute la surface du territoire, privi- 
lège que possèdent ceux de la banque d'Angleterre. 
Sans même aller jusque-là, il sufliiait de les recevoir 
comme monnaie dans toutes les caisses publiques, 
et de statuer qu'ils ne pourraient être refusés en 
payement par les banques régionales, tant qu ils 
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contioueraieiit d'être remboursés à vue ea numé- 
raire. Par là se trouveraient conciliés les avantages 

d'uue monnaie fiduciaire générale avec ceux de la 
division et de l 'indépendance des établissements de 
crédit. 

Que si, par suite de la haute situation que con- 
serverait la banque de France à raison de son siège, 
de Vimportance de son capital, du caractère de 
monnaie générale maintenu à ses billets, ce grand 
établissement acquérait sur les banques régionales 
une certaine influence ; s'il devenait le centre auquel 
celles-ci rapporteraient le règlement de leurs comp- 
tes, et comme le président d*un syndicat établi entre 
elles; une telle coordination de» établissements de 
crédit n'offrirait que des avantages sans aucun in- 
convénient. Elle n'entraînerait pas, comme semble 
le croire M. Wolowski, un retoui* au système de 
Tunité, car chaque banque conserverait, dans le 
cercle tracé à ses opériitions, la plénitude de sa li- 
berté pour la tixation du taux d'escompte et des 
échéances, de Tintérét à attribuer aux dépôts, et 
pour l'acceptation ou le relus des bordereaux. 

Nous ne nous faisons aucune illusion sur les difti- 
ciiltés qu'oppose à la réalisation prochaine d'un 
pareil système le contrat légal qui établit , pour 
de si longues années, le monopole unique de la 
banque de Fraiier. dépendant, si les inconvénients 
de cette unité devenaient de plus en plus saillants; si 

i3. 
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rélûvatiou et la vaii^bilité du taux de l'escompte sui* 
Taieot une marche croiesantet au point da constituer 
une calamité et un danger public ; si la banque de 
France en arrivait à 8e sentir accablée sous le poids 
des obligations et de la responsabilité qu'elle est 
seule à supporter ; si les études, dont une aussi grave 
question continuera inévitablement d'être Tobjet, et 
l'expérience des pays voisins démontraient un jour 
à tous les yeux l'opportunité, la nécessité de la dé« 
centralisation du crédit; alors Tobstade légal ces* 
serait d'être insurmontable, et un accord volontaire 
intervenu entre les principaux intéressés, sous la 
pression de la force des choses et de l'opinion publl» 
que, permettimt de tenter l'inauguration d un régime 
nouveau. Les choses arrivées à ce point, la transition 
du système de Tunité à celui de la décentralisation 
serait moins diiliciie qu'un ue le pense, et pourrait 
s'accomplir sans froisser aucun des intérêts légitimes 
que la justice et la reconnaissance pour d'anciens 
services commandent de respecter. Les principaux 
comptoirs actuels de la banque de France, éman- 
cipés de l'établissement central, deviendraient des 
banques régionales, à chacune desquelles seraient 
rattachés les comptoirs secondaires existants dans sa 
circonscription; le capital de ces nouvelles banques 
serait formé en partie par un démembrement du 
capital de la banque de France, en partie par l'é- 
mission de nouveaux titres dont la souscription se- 
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rait réservée pour la plus l'orte paît à ses actiou- 
naires. Ceiix4ïi trouveraient dans cette combinaison 
non-seulemeut une gai'antie de conserv ation de leur 
avoir, mais encore une chance probable de nouveaux 
bénéfices. La transition s'opérerait ainsi sans perte et 
sans seépusse, pai* une opération iinerse de celle 



qui a alforbé les anciennes banques locales dans le 

sein d'une trop vaste centralisation. 
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« 

Exanoi dei ehangenenti prapoiét itaat l'orgtniMtioB de la banque de Firanee. 

— MobiliMtfam dn capital . — Modiflcatioii des eonteila de régence et 

d'cseomptc. — Suppression des avances sur titres. — Abaissemeul des 
coupures. — Les trtjis promiers moyens admissibles, dernier à rojcter. 

— Autres mesures a prendre. — Attribution d'un int':rèt aux dépôts. — 
Réduction progressive des Lénélices au delà d'un taux maximum d'es- 
eoraple. « Tau différeiitieli d'eicompte poor iea diveraea espèces de 
papier. » lUiaiMipatiea des wccunalcs. — > Bésniné et eonelnsioiL 

Il se passera peut-être longtemps encore ayant 
que la nécessité de la décentralisation du crédit soit 
généralement recunnue, et que les circonstances en 
permettent la réalisation. Cependant, le monopole 
de la banque de France continuant de subsister, ne 
serait-il pas possible d'apporter à Torganisation et 
à la maixhe de ce grand établissement, quelques 
modifications favorables aux intérêts généraux du 
travail et du commerce? Dans son exposé des motifs 
de la loi de 1857, M. Yuitry disait; «i Mous sommes 
« loin de penser que, dans Tavenir, la banque ne 
u pourra pas recevoir encore de nouvelles amélio- 

rations; mais nous croyons que ces amâiorations 
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« sout de celles qui ue se lient pas iiitimemeiit à 
« la concession ou au renouvellement du privilège, 
« et que les besoins du public, Tint^rét de la bau- 
« que elle-même, raction du gouveruement amè- 
c( nent naturellement. )» Il n'est pas sans intérêt de 
rechercher quelles seraient les améliorations vrai- 
ment utiles et désirables qui peuvent rentrer dans 
ces sages prévisions de Téminent organe du Conseil 
d'État. 

• Parmi les modifications qui ont été proposées 
dans ces derniers temps, il en est quatre sur les- 
quelles lattention publique s'est priucipaiemeut ar- 
rêtée; ce sont: 

1* La disponibilité du capital de la banque ; 

2° La moditication du conseil de régeuce et du 
conseil d'escompte; 

3° La suppression des avances sur titres; 

4' L extension de la circulation, par rabaissement 
du chifire minimum des coupures. 

Examinons ces diverses mesures. 

Nous avons déjà exprimé notre opinion sur la mo- 
bilisation du capital de la banque, que nous consi- 
dérons non-seulement connue désirable, mais comme 
une nécessité absolue de la situation actuelle. Per- 
sonne n'a oublié Theureuse révolution que produisit, 
en 1846, dans la situation de la banque. Tachât pai* 
l'empereur de Russie de ses rentes représentant un 
capital de 50 millions. 
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La crise calmée presque instantanément, 
compte promptemaot ramené à ses coaditioos aor* 
maies, telles fm*ent les conséquences de cette opé* 
ration, qui dt'aiontre avec évidence à quel faible 
déficit dans l'encaisse tiennent le plus souvent les 
crises en apparence les plus redoutables, et quelle 
influence décisive exercerait, dans les moments dif- 
ficiles, une réserve d*unç centaine de millions 

appartenant en propre à Li ])anque et devenant tout à 
coup disponible. Nous avons précédemment indiqué 
combien est illogique et périlleuse la situation d*un 
établib^enienl qui fouctiouue comme s il n'avait pas 
de capital, et qui présente pour garantie du rem* 
boursement à vue d'ime masse énorme de billets, un 
encaisse tout entier d emprunt, à peine égal à ia 
somme des dépôts en compte courant, exigibles à 
première réquisition. Nous avons signalé les condi- 
tions propres au commerce, à Tindustrie et à Tagri* 
culture de la France, qui rendent plus spécialement 
nécessaire pour elle lexistence d'une puissante ré- 
serve métallique toiyours di$poniUe. Cette nécessité 
est encore aggravée do nos jours par le développe- 
ment des banques de dépôts et d escompt<^ que 
nous avons signalé plus haut, et qui a pour effet de 
réduire ia niasse du numéraire flottant, où le com- 
muée pouvait trouver un aliment à ses besoins ; elle 
Test encore par Fintroduetion subite du régime de 
lu liberté commerciale qui, abaissant toutes les bar- 
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rières, nous expose au GOQtre<^up des crises étran* 

gères, et rend la sagesse et la prudeuce au dedaug, 

solidaires de la folie et de la témérité du dehors. 

C'était là ce que sentait vaguement Topinion pu- 
blique, lorsque» par m mouvement que signalait 
H. Yuitry duis son exposé des motifs de 4857» elle 
se prononçait eu faveur d une augmentation du ca- 
pital de la banque qui, pour elle, se confondait aveo 
un accroissement permanent et régulier de son en* 
caisse. Malheureusement, I houorable M. Yuitry s'est 
complètement mépris sur le sens de cette opinion, 
lorsqu'il a avancé qu'elle ne réclamait cette aug- 
meutatiuu de capital que comme uu supplément de 
garantie, en cas de liquidation des opérations de la 
banque, il s'est laissé séduire par une théorie éco- 
nomique fausse et funeste, lorsquil a prétendu 
établir que le capital d'une banque ne doit être 

qu'un cautionnement évrntuel pour le§ pertes qu'elle 

pourrait subir, et qu'il convient à ce titre de le dis-* 
traire complètement de ses opérations pour Timmo* 
biliser en fonds publics, 11 a ainsi élevé à la hauteur 
d'un principe une pratique regrettable, une erreur 

intéressée des hanques et des gouvernements. Sans 
doute le capital des banques constitue pour le public 
un cautionnement, une garantie supplémentaire de 
leur portefeuille ; mais il est encore et il doit être 
autre chose, savoir : le fonds de réserve de la cir- 
culation, le Ydant régulateur du mouvement com*- 
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niercial, Técluse de secours qui s'ouvre aux moments 
de pénurie pour soulager les souffrances et prévenir 
la détresse. Le vice radical de Torganisation de la 
bauque de Fi ance, aussi bieu que de la banque d'An- 
gleterre, c'est d'avoir méconnu ce caractère de kur 
capital, et de l'avoir entièrement soustrait à leurs 
opérations, pour n'employer que des fonds d'em- 
prunt. L'opinion publique française de 1856, peu au 
courant dessu])tilités d'organisation des baiiques, et 
se méprenant sur les réalités de fait, était pourtant 
dans la vérité de droit lorsqu'elle identifiait l'aug- 
mentation du capital de la banque avec im accrois- 
sement normal et permanent de son encaisse. 

Quoi I dira4-on sans doute, faut-il que la banque 
vende ses rentes, et qu elle conserve la somme 
énorme de 150nûUionsen numéraire dormant dans 
ses caves? Agir ainsi, ne serait-ce pas soustraire des 
valeurs importantes à Tacti^ité productive, revenir à 
l'enfance du crédit, au régime des trésors d'État, 
tels que ceux qu'accumulaient les rois de rantiquité 
et les despotes de l'Asie? — Cet argument n'a rien de 
décisif. D'abord, le système des trésors avait de 
bons côtés. C'est au trésor accumulé par Tavarice 
de son père, que Frédéric II dut les moyens de sou- 
tenir une guerre formidable, et de créer la puissance 
prussienne. C'est dans le trésor iormé par son éco- 
nomie et conservé aux Tuileries, que Napoléon 
trouva les ressources nécessaires pour cette admi- 
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rabie campague de 1814, qiii aiu'ait peut-être sauvé 
la France, si son vivant trésor de soldats n eût été 
plus épuisé encore que ses liuauces. Il est donc des 
circonstances où Ton peut obtenir d'un trésor sage- 
ment réservé des résultats que Ton eût vainement 
puuisuivis par tout autre moyeu. Aussi, un trésor 
conservé par la banque n'a rien qui nous effraye. 
Quand bien même la banque devrait garder i 50 mil- 
lions de uiuuéraire improductif lui appaiteuant on 
propre, ce ne serait pas pour elle payer trop cher le 
droit d'opérer frurtueuscineiit avec 7 ou 800 millions 
de papier, ni poui* le public faire un saciilice trop 
onéreux à la sécmité de la circulation et à la régu- 
iai'ité de resc(»mpte. Au point de \ue de rintérêt 
général, 150 millions prélévés opportunément sur 
les 25 ou 30 milliards de capitaux mobiliers de toute 
nature que possède la France, ne constituent qu'une 
perte insenôble ; mais cette faible perte serait bien 
plus que compensée par rélarjuissemcnt du crédit 
qu'une telle réserve permettrait à la banque, et sur- 
tout par la restriction des oscillations de Tescompte. 
Qui poun-a évaluer toutes les pertes, tous les mau([ues 
à gagner que l'élévation de l'escompte à 6, 7 et 8 
p. 400, le refus des bordereaux, la restriction des 
échéances causent au commerce et à I mdustrie? 
Or, s*il est possible d'éviter le plus souvent ces pertes 
par la mise en réserve de 100 ou 150 millions, un 
tel avantage n'est-il pas hors de toute comparaison 
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aYec le préjudice que le prélèvement de cette somme 
sur le fonds productif pourra causer au trayail dans 
les périodes de prospérité? D'ailleurs , cette réserve 
monétaire de la banque ne sera pas condamnée à 
une perpéiudle inactivité. Elle ne dormira dans ses 
caves que pendant les années de calme et d abon- 
dance. Mais dans les moments difiiciles, qui devien- 
nent de plus en plus fréquents, elle devra être res- 
tituée à la circulation d'une main libérale. La 
banque pourra, dès lors, faire aussi souvent que 
le besoin s\ n manifestera ce qu'elle n'a fait qu'une 
fois dans le coiu*s de son histoire, lorsque la vente 
de ses rentes à Tempereur de Russie lui rendit, pour 
un moment, cette réserve métallique à elle propre, 
qu'elle devrait posséder toiqours. 

Mais il n'est pas absolument nécessaire que la 
banque consené, dans les périodes de caluie et 
d*abondance, la totalité de son capital en numé- 
raire inactif. On a proposé de consacrer tout ou 
partie de ce capital, lorsqu'il sera dégagé delà rente 
oà il est immobilisé, à Tachât de lettres de change 
de premier ordre et à courte échéance sur les places 
les plus solides de l etranger. Aux approches d'une 
crise, il suffirait à la baïupic de suspendre ces achats 
pour rentrer natuieilement, par Téchéance des 
traites, dans son capital, qu'elle ferait revenir sous 
formt» de numéraire ou de lingots. ClVst ainsi que 
procéda la banque nationale de lieigique en iâo6 et 
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1857. £Ue s'était formé en valeurs étrangères une 

l'i'serve siippléiiieiitciire, qu elle réalisa eu temps 
utile, aiubi qu'une partie de ses fonds publics. Par 
remploi jucUcieux de ces ressources, elle put main» 
tenir 6on escompte à 3îp. 100 jusqu'au 13 octobre 
18â7, et ne dépassa pas S ^ en novembre, quand la 
France et TAngleterre subissaient des taux de iO p. 
iOO. La banque pourrait encore, au moyen 
d'agences établies au dehors, faire des avances mo- 
dérées et à court terme sur des effets publics étran- 
gers, tels que fonds anglais, reutes hollandaises, 
belges ou allemandes, avances qu'elle cesserait et 
dont le montant reuti^erait à ses caisses, dès que les 
symptômes avant-coureurs d*ime crise commerciale 
peindraient à rhorizon financier. De telles combi- 
naisons seraient sans doute moins faciles et plus 
laborieuses que la pratique actuelle, qui se borne à 
encaisser tranquillement des semestres de 3 p. 100; 
mais elles seraient infiniment plus avantageuses 
pour le maintien de la régularité dans la circulation 
et de la modération de l'escompte. £lleô seraient 
même plus sûres, en cas de commotions politiques 
à riutérieur, que Timmobilisation du capital de la 
banque tout entier en rentes françaises ' • 

J« En ee moment même, le goa?eniement pnissten se met en 
mesura de eonférur à la banque de Prusse la faculté de faire des 
avances sur valeurs étrmqhre» , au moyen d'agences établiet à 
fétrmger, faeuUë que août réclamons pour la banque de France. 
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Si la mobilisation du capital de la banque est com- 
mandée par les nouvelles conditions dans lesquelles 
se meut cet établissement, d'importantes modifica- 
tions dans son système actuel d'administration ne 
nous paraissent guère moins désirables. L'adminis- 
tration centrale de la banque est encore régie par 
la lui des 24 germinal-i floréal au Xï, et parles 
décrets des 22 awil-2 mai 1806, et du 46 jan- 
vier 1808. Oinnjse régents et trois censeurs, élus 
au scrutin individuel par l'assemblée générale des 
actionnaires, composent, avec le gouverneur et 
deux sous- gouverneurs uommés par le chef de 
rÉtat, le conseil général de la banque. Les trois 

Voici le texte du projet de loi présenté à cet effet» en féfrier l86â, 

aui Cliaml)res y)rus8ieniiet : 

« Art. !<*''. La banqae de Prusse est autorisée à établir des 
comptoirs, des coromandiles et des agences sur des places de com- 
merce allemandes non prussiennes, et à faire faire des affaires de 
banque sur cga places par des mandataires individuels. 

« Art. 1. Les dispositions du règlement de la banque du 
5 octobre 184C, sur la création de succursales dans l'intérieur de 
la Prusse, seront applidables également aux succursales établies au 
dehors, avec cette modification que ces dernières pourront escompter 
aussi des papiers étrangers au porteur et faire des prêts sur des 
papiers étrangers au porienr et des nhirchandises déposées a l'é- 
tranjîer. Les es|)iVe8 de ces effets élran^j^ers et marcliandises étran- 
gères, ainsi que l'élévation des prêts proportionnellement à leurs 
cours ou valeurs, seront déterminés conformément aux dispositions 
de l'art. 86 du règlement de la barKpie. 

« Art. 3. Le mlnisln' du commerce, dr; l'industrie et des Ira- 
vaux publics, ( lipr de la banque prussienne, e«t ciiargé de l'exé- 
cution de la présente loi. • 

{MoNitevrûix IG février 1865.) 
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censeurs n'out pas voix délibérative au conseil, bien 
qu'ils y aôâiôteut. Mais ils exercent une surveillance 
sur toutes les opérations de la banque ; ils propo- 
sent toutes les mesures qu ils croient utiles, et si 
leurs propositions ne sont pas adoptées, ils peuvent 
en requérir la transcription sur le registre des déli- 
bérations. Aucune résolution ayant poui' objet la 
création ou rémission des billets de banque ne peut 
être exécutée sans leur approbation. Leur refus una- 
nime eu suspend reilct. A cùté du conseil général, 
il existe un conseil d'escompte, composé de douze 
membres pris pai-mi les actionnaires exerçant le 
commerce à Paris. Ces membres sont nommés pai* 
les censeurs, siu* une liste de candidats présentés 
par le conseil général en nombre tiiple des places à 
remplir. Us sont alternativement appelés, suivant 
l'ordre du tableau, à siéger concurremment avec un 
certain nombre de régents au comité des escomptes, 
qui est spécialement chargé d'examiner le papier 
présenté à la banque. 

Les régents et les censeurs doivent posséder cha- 
cun trente actions delà banque, qui sont inaliénables 
pendant la diuée de leurs i'onctions ; les membres 
du conseil d'escompte, dix actions. Ëniin, aux termes 
de l'art. 13 du décret des 22 avril et 2 mai 1806, le 
gouverneur doit, avant d'entrer en fonctions, jus- 
tifier de la propriété de cent actions de la banque, 
et chacun des sous-gouverneurs de la propriété de 
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ciuquauU) actions. Mais nous croyons que ces der- 
Dièrefl disposiiioiig n*ont pas toujours été rigoureu- 
sement exécutées, et s'il en était ainsi, nous se- 
rions loin de le désapprouver ; car il nous semble 
que le gouvernement de la banque, représentant les 
di'oits de TÉtat et les intérêts généraux, devrait être 
entièrement désintéressé dans les opérations de eet 
établissement. 

Le caractère le plus frappant de cette organîsa- 
tion^ c^est la domination exclusive de Tintérét des 
actionnaires dans tout ce qui touche à la direction 
du crédit. C'est de rassemblée des principaux action- 
naires qu'émanent les pouvoirs des régents et des 
censeurs; ceux-ci doivent être pris parmi les plus 
forts actionnaires. Les membres du conseil d'es* 
compte sont nommés parles censeurs, gros action- 
naires, sui' la présentation des régents actionnaires, 
et à la condition d*étre aussi actionnaires. Seuls le 

gouverneur et les deux sous-gouverneurs, tirant 
leurs pouvoirs de la nomination du prince, sont in- 
dépendants des actionnaires -, dont ils devraient ce» 
pendant faire partie aux termes du décret originaire* 
Mais, en dehors des actionnaires et de TÉtat con« 
sidéré dans ses rapports financiers avec la banque^ 
il existe un troisième intérêt de premier ordre j sur 
lequel la conduite de ce grand établissement exerce 
la plus profonde influence : c'est celui de rindustrif 
et du commerce ) qui donnent en réalité à la banque 
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le crédit quils pai'aisseut recevok d'elle, et qui lui 
fournissent , par le prélèvement qu'elle fait sur le 
produit de leur travail sous forme d'escompte, la 
presque totalité de ses bénéfices. Or, si l'intérêt de 
l'industrie et du commerce est, sur quelques points, 
ideutique à celui de la banque, il eu est paiiaite- 
ment distinct et y est même opposé sur quelques 
autres. Ainsi, la solidité de la banque et le maintien 
de son crédit impoitent également aux actionnaires 
de celles;! et à l'ensemble des classes industrielles 
et commerçantes; mais, pour la fixation des taux 
d'escompte , pour l'acceptation ou Télimination des 
effets présentés, l'accord cesse de régner. L'intérêt 
des actionnaires commande de retirer de l'escompte 
les plus gros bénéfices possibles, d'accepter tout le 
papier qui présente une solidité sufiisante. L'in- 
térêt général du travail productif exigerait, au con^ 
traire , que les bénéfices de l'escompte ftissent res« 
treints dans les plus étroites limites, que le papier 
admis à l'escompte fût toiqours de préférence celui 
qui représente les opérations normales et régulières 
de la production intérieure, et qu'un refus inilexible 
fût opposé à celui qui, destiné à alimenter de gran- 
des spéculations, des opérations à Fétran^cr, peut 
amener l'épuisement de l'encaisse et la bausse de 
l'escompte. De ces deux intérêts opposés, le plus 
important et le plus respectable , c'est le second. 
Or, il est permis de se demander s'il est suffisam^ 
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ment représenté dans les conseils de la banque tels 
■qu'ils sont actuellement constitués. 

Le puissant organisateur de la banque de France 

avait parfaitement senti la néces;<ité d attribuer à 
I mdustriemauui'aciurière et au commerce, une cer- 
taine part dans la direction de cet établissement. Il 
crut d'abord y satisfaire en statuant, par 1 art. 17 
de la loi du 24 germinal an XI, que sept régents 
sur les quinze et les trois censeurs seraient pris 
paimi les mauuiacturiers, fabricants ou conuner- 
çants actionnaires de la banque. Cet état de choses 
fut modifié par la loi des 28 avril et 2 mai 1806, qui, 
sans rien innover quant aux censeurs, statua par 
son art. 9 que, sur les quinze régents, cinq au Heu 
de sept seraient pris pai'nii les mauuiacturiers , fabri- 
cants ou commerçants propriétaires d'actions, et 
que trois autres seraient pris parmi les receveurs 
généraux des contributions. Le conseil supériem* de 
la banque se trouve donc actuellement composé de : 

Vu gouverneur et deux sous-gomeruems, nom- 
més pai* TEmperem*; 

Trois régents receveurs généraux ; 

Sept régents qui pourront être de simples action* 
uaires; 

f:in(i régents manufacturiers, fabricants ou com- 
merçants. 

On voit donc que sur dix-huit voix, six représen- 
tent plus spécialement l'Etat, sept les actionnaires. 
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cinq seulemeut le commerce et i îudustiie, et encore 
à la condition d'être gros actionnaires de la banque. 

Mais, dans la pratique, cette représentation du 
commerce et de 1 industrie est encore amoindrie. 
En effet, les fonctions de régent se sont concen- 
trées entre les mains d'une classe qui, bien que 
l'entrant à la rigueur dans la catégorie des commer- 
çants, n'a néanmoins ni les même besoins, ni 4es 
mêmes intérêts, ui les mêmes manières de voir que 
les manufacturiers et les négociants ordinaires, 
classe que Ton caractérise en général par le titre de 
haute banque. Les grands banquiers, pai'mi les- 
quels se rencontrent d'ailleurs des hommes aussi 
éminents par leur intelligence que par leius l ielies- 
ses, se consacrent presque exclusivement aux em- 
prunts d'États, à Torganisation des vastes entre- 
prises de travaux publics, aux grandes opérations 
de change international et d'arbitrages sur les fonds 
publics et autres valeurs de bourse. Ils se tiennent 
en général en dehors de Tindustrie manufacturière 
et du commerce des marchandises usuelles. De là 
résulte nécessairement cbez eux une prédilection 
marquée pour le papier créé en vue des opérations 
qui constituent leur spécialité, dit papier de banque, 
et une moindre estime pom* le papier du commerce 
et de l'industrie ordinaire. De plus, comme tous les 
principaux banquiers du monde sont en relations 
continuelles, ont à chaque instant besoin les uns des 

U 
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autres, Uestinéviiable que leurs signatures ne soient 
l'objet d'une faveur toute spéciale de la part d'un 

établissement de crédit dirigé par quelques-uns 
d'entre eux. Ces signatures justifient sans doute 
celte faveur par leur solidité et leur honorabilité, 
et, en piincipe, on ne saurait blàiner un capitaliste 
esc(Hnptant avec ses propres fonds de préférer rem- 
plir sou portefeuille de papier de banque, plutôt que 
de papier industriel et conunercial. 

Mais pour une banque qui opère avec des billets 
fiduciaires et un eucaisbe précaire, la situation u'est 
pa» la même que pour un escompteur privé. Son 
premier soin d(^it iMre d'écarter de son portefeuille le 
papier qui peut donner lieu à des demandes de nu^ 
méraire, et d'accueillir de préférence celui qui n'est 
pas créé en vue d'exportations métalliques. Or, le 
papier de Tindustrie nationale et du conunerce inté* 
rieur présente, par sa nature même, ce dernier ca* 
ractère^ tandis que le papier de banque revêt au 
contraire fort souvent le premier. L'un n*a pour 

objet <[ii(* de faciliter la production normale et leg 
échanges quotidiens, qui varient assez peu et lais-^ 
sent dans le pays le numéraire dont ils ont momeU'* 
tanément besoin; l'autre est l'instrument des urande? 
opérations internationales^ qui se soldent en métaux 
précieux dont le retour est lent et incertain. La con- 
servation de i encaisse et le maintien du bas prix de 
l'escompte exigent donc que, dans une banque d'é- 
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midsion bien administrée, le p ipier commercial et 

indui>lriel soit admis de pi étY reiicc, et que le papier 
de banque, quelque solidité qu'il présente d'ailleurs, 
soit autant que possible écarté. .Mais, pour obtenir 
uu tel résidtat, il faut que radmiuistratiou vn soit 
confiée à des commerçants et à des industriels, et 
soustraite autant que possible à Tinfluence des bau^ 
quiers proprement dits. 

Que si, au contraire, cette dernière influence pré* 
domiue, ou verra le papier de banque admis en 
grande abondance. Les exportations de numéraire 
s'ensuivront. Alors il faudra recourir à Vélévation 
de i escompte, puib au triage des bordereaux. Dans 
ce triage, on refûsera ou on restreindra d*abord le 
crédit aux négociants et aux industriels, tout en 
contiuuaut d'admettre le papier de banque, comme 
offrant une solidité supérieive ; c'est-à-dire que Ton 
écartera le papier qui u'ollie aucun danger pour 
rencaisse, et que Ton recewa celui qui le menace 
incessamment. Ce ne sera qu'au dernier moment, 
quand le mal sera consommé, que 1 ou se décidera 
à refuser certaines signatures dominatrices, qu'il 
{uiraii lalhi dès Tabord écarter. Si, de plus, TintéreH 
des actionnaires concourt seul avec celui de la baute 
banque à la direction du crédit, on s'engagera dans 
la voie que nous venons de retracer, d'autant plus ai- 
sément queTélévation exorbitante de Fescompte, qui 
en apparaît comme le terme et le remède, ne serapom* 
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les actionnaires qu'une nouvelle source de bénéfices. 

Or une banque unique et priviléj^iée, dispensa- 
tiice du crédit et régulatrice de la circulation sur 
toute la surface d'un yaste empire, ne saurait être 
considérée comme une société ordinaire, n'ayant 
d'autre principe de conduite que l'intérêt de ses ac- 
tionnaires, les idées et les préférences d*une classe 
particulière de hauts linanciers. Elle est avant tout 
un grand établissement d'utilité sociale, investi 
d'une sorte de droit régalien qui doit «^tre surtout 
exercé pour le plus grand avantage de Tindustrie, 
du commerce et du public en général. En compa- 
raison d'un si grand pouvoir et d'une mission si 
élevée, l'intérêt des actionnaires ne peut occuper 
qu'un rang secondaire, surtout au point de vue de 
la quotité des ix nélices, qui seront toujoui'S suffi- 
sanmient rémunérateurs. Pour rendre la marche de 
la banque conforme à ces principes et la ramener au 
véritable esprit de son institution, il n'existe qu'un 
seul moyen : c'est de faire dans le conseil supérieur ' 
une large place aux intérêts généraux, d'en ouvrir 
l'accès à des représentants éminents du négoce et de 
l'industrie manufacturière, désignés, comme les 
membres des tribunaux de commerce, par l'élection 
de leurs pairs, et soumis à une obligation inverse de 
celle qui est imposée aujourd'hui à tous les admî- 
nistrateui's de la banque, c'est-à-dire à la condition 
de n'en pmnt posséder d'actions pendant toute la 
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durée de leur exercice. i)e plus, U serait bon que 
les hautes connaissances théoriques fussent repré- 
sentées dans le conseil supérieur, ne fût-ce qu'à 
titre couâuitatii', par un certain nombre d'hommes 
spéciaux, dont la candidature pourrait être désignée 
pai* les corps savants légalement constitués, ou par « 
une commission prise dans le sénat et le corps lé- 
gislatif. Dans tous ces choix, Tinfluence directe du 
pouvoir exécutif devrait être autant que possible 
écartée. Nous avons en effet maintes fois signalé, 
dans le cours de cet écrit, combien il importe, pour 
la sécurité et la régularité du crédit, qu'une banque 
à monopole unique soit indépendante à Tégard du 
gouvernement, avec lequel elle est souvent appelée 
à traiter de puissance à puissance, et auquel elle 
n'apporte un concours waiment utile qu'autant qu'il 
est libre et désintéressé. 

Si Torganisation de la banque avait été modelée 
sur ces principes, il est probable que nous n'aurions 
pas vu, depuis 1852, cet établissement accepter trop 
facilement la périlleuse mission de faire des avances 
sur titre?, donner à la spéculation des encourage- 
ments regrettables par rabaissement anomal du 
taux de l'escompte, imposer à l'industrie et au com- • 
merce sérieux de cruelles soufli ances, par la surélé- 
vation de ce taux, par la restriction des échéances; 
faire peser, en 1856, toutes ses rigueurs sur le pa- 
pier payable en province, qui aurait du au contraire 

M- 
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être toiûours admis; se livrer à des achats d'or à 
prime aussi coûteux qu'inefficaces ; enfin accepter, 
parce qu'il s agissait de papier de banque, pour 
trentewpiatre millioiis d'effets tirés par des banquiers 
grecs sur leurs coiTespoiidants de Paris et de Mar- 
seille, eu vue d'opératious dempruuts et d'agio* 
tage, effets connus sous le nom de valeurs levant 
tines, et qui, demeurés longtemps eu souifraace, 
ont exposé le capital même de la banque aux plus 
sérieux dangers qu'il ait jamais courus. 

La conveuauce d'apporter de profondes modilicsp 
tions à Torganisation actuelle de la banque nous 
paraît donc justifiée par de graves raisons d'intérêt 
public, 11 eu est de même du troisième point que 
nous avons signalé plus haut : Topportunité de sup- 
primer les avances sur rentes et titres de chemins 
de fer. Nous ne saurions trop le redire, la seule 
contre*valeur normale de la monnaie fiduciaire, c*est 
le bon papier de coumierce, qui coubtitue des créances 
invariables, à échéance fixe, d'un recouvrement cer« 
tain et prochain. Une banque qui remet ses billets 
.centime de boas effets commerciaux, ne fait que sub* 
stituer un instrument de circulation plus parfait et 
plus général à des valeurs qui étaient déjà elles- 
mêmes, dans une certaine mesure, un instrument de 
circulation. Elle a donc la certitude de ne point ex- 
céder, par ce mode d'émission, les besoins réels du 
mouviment commercial. De plus, le papier escompté. 
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s'il a été coiiveuiiblement choisi, représente toujours 
des richesses mobilières facilemeat réalisables, des 
marchandises prêtes à être liyrées à la coDsomma- 
lion. Il n'en est plus de même lorsqu'une banque 
fait des avances sur titres de bourse. Au lûsu de 
remplacer un instrument de circulation commerciale 
par un autre, elle émet de la monnaie fiduciaire 
contre des valeurs représentatives de fonds immo- 
bilisés, elle fait presque un pr^t hypothécaire, opé- 
ration qui, de Taveu unanime des hommes compé* 
tents, est la plus contraire à Tessence des banques. 
Toute garantie d'équilibre entre les éniissiuus et les 
besoins réels de la circulation est perdue, car il n'y 
a aucun rapport entre ces besoins et ceux que les 
porteurs de titres peuvent momentanément éprou- 
ver. Si, par suite des mouvements de la spéculation 
à la bourse, de larges a\ances sont demandées à la 
banque, elle ne peut y subvenir qu'en entamant son 
encaisse ou en émettant de nouveaux billets qui, 
pour peu qu'ils se trouvent en excès, viennent s'é- 
changer contre du numérale. Les avances sur titres 
ont donc cet effet inévitable, ou d'amoindrir les réser- 
ves métalUques de la banque, ou de grossir le chiffre 
de sa circulation, et d'aggraver par là les chances 
de présentation des billets à remboursement. La 
situation de la banque serait à la fois plus conforme 
aux principes et plus sûre, si cet établissement re- 
nonçait à ces avances. 
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Pour rendre ceci plus sensible, prenons un des 

derniers bilans de la banque de France, par exemple 
celui du i7 novembre 4864, correspondant à une 
î^it nation difficile et à un taux d'escompte très- 
éicvé. Nous y trouvons un encaisse métallique de 
284,275,966 fr., une circulation de billets de 
733,r)Gl,325 fr., et des avances sur titres divers s'é- 
levant ensemble à 70,604,210{r. Supposons que,du 
jour au lendemain, la banque ait pu liquider toutes 
ces avances; le montant eu sera rentré dans ses 
caisses ou en numéraire ou en billets. Or, dans le 
premier cas, rencaisse se trouvera grossi de 
70,604,000 fr. et porté à 354,879,000 fr., contre 
une circulation de 733,661,000 fr., c*estrà-dire à 
peine double de rencaisse; dans le second, 1 en- 
caisse sera resté stalionnaire,. mais la circulation 
aura été réduite de 70,604,000 fr., et ne sera plus 
que de 603,057,000 fr., somme qui n'a rien d'exa- 
géré en présence d'une réserve métallique supérieure 
à 284 millions. Qne si les avances étaient rentrées 
partie eu numéraii'e, partie en billets, les chiffres rela- 
tifs de rencaisse et de la circulation seraient différents; 
mais la situation de la banque serait toujours profon- 
dément améliorée. Elle léserait encore bien davantage, 
si Ton avait pu faire disparaître du bilan Tavance de 
60 millions faite à TÉtat, avance pbis contraire en- 
core aux vrais principes en matière de banque que 
celles faites sur titres, et qu'il est regrettable de voir 
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se perpétuer en temps de paix. Ces 60 millious se 
trouveraient en plus dans l'encaisse ou en moins 
dans la circulation, et la situation de la banque se- 
rait noQ-seulemeut suiiisante, mais pleinement 
pro^rè et rassurante. Ëile comporterait un taux 
d'escompte à 4 p. 100 au lieu de 7, chiffre corres- 
pondant à l époque prise pour exemple. 

On voit, par ces chîffires irréfutables, de quel im- 
mense intérêt il est pom^ le commerce et poui- l'in- 
dustrie, que la banque cesse de faire des avances 
aux porteurs de titres de bourse et d'être le prêteur 
permanent de l'État. 11 y a là une réforme aussi 
facile à réaliser que féconde en heureuses consé- 
quences ; aussi espérons nous qu'elle n'aura pas été 
signalée en vain aux grands pouvoirs publics et à la 
banque eUennéme. 

11 ne nous reste plus à apprécier que la dernière 
des quatre mesures signalées plus haut, sur laquelle 
Tattention publique a été récemment appelée par 
plusieurs organes de la presse : Texteusiou de la 
circulation de la banque, par le recours aux petites 
coupures. Nous ne saurions nous associer à la fa- 
veur dont cet expédient a été Tobjet de la part d un 
grand nombre d'hommes éclairés. Si nous n'a- 
vons pu approuver, sur d'autres points, l'organi- 
sation et la marche de la banque de France, en 
revanche nous considérons comme im titre d'hon- 
ueui* pour elle, la résistance qu'elle a constanunent 
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Opposée à rabaissement exagéré du chiffre minimum 
de »es billets. Nous ayons développé, dans la pre<» 
mière partie de cet écrit, les graves raisons écono- 
miques et mêmes politiques qui imposent à la 
France, plus qu'à tout autre pays, le devoir de main- 
tenir sa circulation solidement assise sur une l)ase 
métallique. 11 est donc inutile de les reproduire ici. 
Bornons-nous à faire observer que si, par rémis- 
sion des petites coupures, la banque parvenait à 
grossir le chiffre de sa circulation de 180 ou 200 mil*- 
lions, le bien-être momentané qui pourrait accom- 
pagner cette dilfusion de la monnaie iiduciaire 
s^t inévitablement suivi de nouvelles et plus 
graves difficultés. Kn effet, cet accroissement de la 
masse de billets circulants exigerait une augmen- 
tation proportionnelle de l'encaisse métallique. Or, 
lorsque la banque a déjà tant de peine à maintenir 
sa réserve de numéraire à un niveau convenable, 
en présence d'une circulation dont la plus faible 
coupui'e était naguère de iOO francs, serait -il 
prudent de la placer en face d'une difficulté plus 
grande encore? Cette difiicuUé, résultant de l'élé- 
vation du total du papier fiduciaire, serait aggravée 
par la raréfaction de numéraire, qu'amènerait iné- 
vitablement la diffusion des petites coupui'es dans 
les derniers canaux de la circulation. 

Dans son rapport du 8 avril 1847, l'honorable 
M. Benoist d Azy, appréciant la proposition de 
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créer des biUets de 100 francs, qui fut alors re* 

poussée, disait : « Admettre des billets de 100 fr. 
« avec une liberté illimitée et sans autre garantie 
« que la somme de numéraire à conserver en caisse, 
a dans la proportion d'un tiers des billets émis, 
n c'est se jeter dans un^ voie avenlisreuse, dans la- 
(( quelle peuvent se trouver de grauds dangers , 
a sans autre garantie qu'une mesure dont Tineffi» 

i( cacité a été démontrée 

(( Le ministie des iiuauces et les gouverneur et 
« soufr*gouvenieurs de la banque s'opposent vive- 
ci ment à cette création des ])illets de 100 francs. 
m ils reconnaissent bien qu ils seraient d'un emploi 
fc commode et facile ; mais par cela même ils y 
« voient tous les dangers que nous avons signalés 
fc comme conséquence d'une circulation exagérée. 
« Ils n'admettent pas une limitation possible, par- 
c< ceque lexigence du commerce forcerait la main 
u à la banque, qui aurait peine à se défendre sur le 
c( terrain de restriction qui lui serait tracé. Plus 
tt que toute auti'e, la circulation des petites coupures 
« leur paraît propre à faciliter lexportation du nu* 
« méiaire, dont les petits billets prendraient plus 
. n aisément la place. Sans doute^ ce numéraire dé* 
« placé viendrait à la banque, et il ne peut en res- 
c( sortir que pour los besoins du ]>ays; mais autre 
ic chose est de voir le numéraire dans tous les ca- 
u iidux de la circulation, d où aucime gi ande spé- 
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« culalion ne peut Textraire en grande masse et 

a dans un temps très-court, ou de le voir dans les 
<( caisses de la banque, d'où un besoin subit à 
(c Tétranger, une varialion dans les changes, peut 
tt toujoui's Textraire par uu mouvement rapide, qu'il 
« ne dépend pas d'elle d'arrêter, à moins qu'elle 
« ne refuse l'escompte ou qu'elle n'en élève le 
c< taux; ce qui amène une grande perturbation 
« commerciale. y> 

Frappe de ces considérations, le législateur de 
i847 n'admit que le billet de 200 francs et repoussa 
celui de 100 francs. Maïs en 1852, cette dernière 
coupure fut auti^risée, sous l influence des pailisans 
de l'extension de la monnaie fiduciaire. Depuis lors, 
elle figure pour enwon 200 millions dans la cir- 
culation totale de là banque de France; mais, de- 
puis lors aussi, nous ayons vu l'encaisse en déficit 
presque permanent, l'escompte à un prix élevé ; et 
il a fallu, en 1857, autoriser la banque à le porter à 
volonté au-dessus de 6 p. 100, par une dérogation 
unique à la législation du pays, qui aurait paru 
monstrueuse et impossible quelques années aupa- 
ravant. Sans prétendre que l'émission du billet de 
100 francs soit la seule cause de ces graves em- 
barras, n'est-on pas fondé à soutenir qu'elle y a 
contribué pour une part notable, et que les faits ont 
ainsi justifié les appréciations prophétiques du rap- 
porteur de 1847? 
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L'ai ticle 9 de la loi du 9 juin 18o7 a donné à la 
banque de France la faculté d'abaisser à SO francs 
la moindre cou])uro de ses billotb. La banque a hé- 
sité pendant cinq ans à user de cette faculté, et c'est 
seidement en 1864 qu'elle s'est départie de cette 
sage réserve. L'émission du billet de 50 irancs, qui 
devait, au dire des partisans des petites coupures, 
exercer la plus heureuse influence, en suppléant à 
la rareté du numéraire, n'a pourtant pas atténué la 
crise qui a éclaté peu de mois après cette mesure ; 
peut-être serait-on fondé à dire qu'elle l'a au con- 
ti'aire aggravée, en grossissant la circulation de la 
banque en présence d'un encaisse déjà insuffisant. 
Aussi n'hésitons-uous pas à considérer l'émission 
des billets de SO francs comme une mauvaise me- 
sure, surtout si la banque y cherchait un moyeu 
permanent d'accroître la masse de son papier fidu- 
ciaire. L'émission du billet de 50 francs ne nous 
parait admissible que comme un expédient tempo- 
raire, destiné à combler un déiicit momentané dans 
les canaux inférieurs de la circulation, et analogue à 
la fameuse remise au jour des vieux billets d'une 
livre, par laquelle la banque d'Angleterre remédia 
en 1825, à une subite pénurie de numéraire. Lancée 
pour un moment dans le torrent circulatoire, cette 
coupure doit en être retirée dès qu'ell^ commence 
à revenir dans les caisses de la banque. Pour cela il 
suffit d'annuler, sans les remplacer, les biUets de 

15 
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80 francs que font rentrer les encaissements et les 

échanges journaliers. Réduite à ce rôle de res- 
source éventuelle et temporaire, la coupure de 50 fr. 
peut être à la rigueur tolérable, et ne pas aggraver 
sensiblement la situation déjà si tendue de la banque 
de France* liais c'est une ressource dangereuse, 
dans remploi de laqiu Ue on ne saui'ait apporter 
ti'op de réserve et de pmdence. 

Nous n'ignorons pas que les partisans des petites 
coupures peuvent invoquer Texeinple de la Prusse, 
où Ton est descendu jusqu'au billet d'un thaler 
(3 fr. 71 cent.), sans qu'il en soit résulté jusqu'ici 
de notables incouvénients. Mais il laut remaïquer 
que les points de départ de la France et de la Prusse, 
dans l'organisation de leui's moyens de circulation, 
sont entièrement dilt'érents. Au moment où Tune et 
l'autre sont entrées dans les voies du développement 
industriel et conmieieial, la France possédait beau- 
coup de numéraire et la lH*usse en était ti^pauvi'e* 
Pour se procurer en suffisante quantité Tinstrument 
de cii culatiou métallique, celle-ci auriût du l'aire de 
grands sacrifices, exporter beaucoiq» de produits 
et fie recevoir en contre-valeur que des espèces, pai* 
elles-mêmes improductives, delà lui était difficile, 
et peut-être impossible. Elle a donc recouru^ faute 
de mieux, au papiei* Uduciaire. ^uant à la France 
qui était au contraire très^riche en métaux précieux $ 
il.s'agiss^it de savoir si elle renoncennt à un instru* 
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ment de circulation plu« eoùtetix, il est wai, mais 
plus i5iïr et doat les frais étaient déjà faits, pour y 
substituer le papier plus économique, mais aussi 
plus dangereux. Klle a sagement préféré la con- 
servatiou du médium métallique, et le moment n'est 
pas venu pour elle d'y renoncer. De plus, la Prusse 
n'a qu'un commerce extérieui* beaucoup moins dé- 
veloppé que le nôtre ; elle importe moins de matières 
premières et de substances alimentaires, et se trouve 
pai' conséquent beaucoup moins exposée à des de- 
mandes subites de numéraire venues de l'extérieur. 
Elle a eu la sagesse de consacivr exclusivmnent ses 
ressoui'ces au développement intérieur de son agri- 
culture et de son industrie, et ne s'est pas aban- 
donnée à la périlleuse ambition de commanditer les 
travaux publics et de soumissionner les emprunts 
d'États étrangers. Ses finances sont grevées d'une 
dette moins lourde et administrées avec plus d'éco- 
nomie que les nôtres. Enfin, sa situation politique 
est depuis long:temps moins agitée et moins ni( iiac(*»o 
que celle de la France. Toutes ces raisons lui ont 
permis de donner une plus grande extension à sa 
circulation tiduciaire. Cependant, cette extension est 
loin d'être sans danger, et l'on peut prédire presque 
à coup sûr qu'une grave crise politique, une guerre 
étrangère sérieuse, un déficit important dans les 
récoltes, suffirait pour déterminer dans ce pays la 
suspension des payements métalliques et pour le pré- 
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cipiter dans le régime du papier-mcMiiiaie. L'exemple 
de l'ÂuUiche et de la Kussie qui, elles aussi, avaieut 
eu recours dans les temps calmes aux petites cou- 
pures, et qui aux premières difficultés, ont du subir 
toutes les misères qu'entraîne la disparition du nu- 
méraire et le règne exclusif d*un papier avOi, cet 
exemple suffit pour démontrer combien la tiausitiou 
des petits billets fiduciaires au pa{»er-nK>nnaie est 
facile et rapide. Aussi persistons-nous à considérer 
la proscription du régime des petites coupures en 
France, comme un acto de sagesse et de patriotisme. 
Si jamais, ce qu'a Dir u ne plaise, nous devons, dans 
ime épreuve redoutable, recourir à la suprême res- 
source du papier monnaie, sachons du moins ne pas 
la rendre ti^op immédiatement nécessaire et ne pas 
Tescompter d'avance, en remplissant les derniers 
canaux de la circulation de misérables chiffons, qui 
en chasseraient tout le numéraire. 

Nous avons exprimé notre opinion motivée sur 
les principales mudilications du régime de la banque 
auxquelles le sentiment public a paru, dans ces der- 
niers temps, attacher 1( plus d'importance. La mo- 
bilisation du capital de la banque, une réforme de 
son administration, destinée à réduire l'influence de 
rintérét des actionnaires au profit des intérêts gé- 
néraux du commerce et de Tindustrie, la suppres- 
sion des avances sur titre et à TÉtat : telles sont les 
trois mesm^es pratiques qui nous paraissent com- 
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mandées par la nature des choses et par les circon- 
8taoces; mais nous persistons à écarter comme 
téméraire et opposée aux vrais intérêts du pays toute 
nouvelle extension de la circulation par rabaisse- 
ment des coupures. A côté de ces trois mesures 
capitales, il en est quelques autres sur lesquelles 
1 attention publique a été moins généralement ap- 
pelée, et qui exerceraient pourtant une heureuse 
influence sur la marche de notre principale institu- 
tion de crédit. Ces mesures seraient : 

L'attribution aux dépôts laissés ou remis à la 
banque d'un intérêt croissant avec le taux de l'es- 
compte, 

2* La réduction des bénéfices de la banque en pro- 
portion de réiévation de l'escompte au-dessus d'un 
certain taux. 

3* L'établissement de taux d'escompte différents 
pour le papier de Tindustrie et du commerce in- 
térieur et pour le papier de banque et de change. 

4* Une plus grande indépendance des succur- 
sales, à l'égard de rétablissement central. 

Expliquons brièvement le but et la portée de ces 
réformes 

Lorsque la banque était le seul établissement qui 
ouvrit un asile sûr aux capitaux momentanément 
disponibles, et qui offrit aux gens d'affaires l'avan- 
tage de solder leurs transactions par mandats et vi- 
rements de parties, on comprend qu'elle ne servît 
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«ucua intérêt aux soldes de comptes courants et aux 

dépôts laissés ou mis entre ses maius. La commodité 
des comptes courants et la sécurité du dépôt sufM- 
saient pour appeler dans ses caisses des sommes 
cousidérables qui, bi elles étaieul versées en numé- 
raire, grossissaient son encaisse, et si dles l'étaient 
en billets, réduisaient sa circulation. Mais il n'en est 
plus de même aujoui'd'hui. Plusieurs grands éta* 
blissements, revêtus d'un caractère public, se sont 
fondés pour offrir aux capitaux flottants les mêmes 
facilités de compte commuât et la même sécurité de 
dépôt que la banque de France, réunies au tout 
puissant appùt d un iutérét qui s'abaisse ou s'élève 
suivant le taux de lescompte. Ce dernier avantage a 
détourné vers ces établissements une très-grande 
partie des capitaux qui venaient autrefois chercher 
asile à labanque de France, dont les dépôts sont bien 
loin d'avoir suivi une pioirression correspondante à 
celle de sa circulation, si môme ils ne se sont réduits 
dans leur ehiStt absolu. Cette réduction des d< pots 
est une des principales caus(»s de la disproportion 
presque permanente de l'encaisse de la banque re- 
lativement à sa circulation. 100 ou ISO mSlions de 
dépôts eu plus dans les caisses de la banque feraient 
immédiatement cesser cette disproportion, car ils 
seraient représentés soit par du numéraire en plus 
dans ses caves, soit par des billets en moins entre 
les mains du public. Sans doute le passif de ia 
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banque serait grossi du muiitaiit de ces dépots ; mais 
son encaisse étant augmenté et sa circulation réduite 
de chifflres équivalents ensemble au total de ces dé- 
pôts, sa situation serait en réalité fort améliorée et 
comporterait un taux d^escompte moins élevé. Or, 
Al présence de la concurrence des autres établisse- 
ments de crédit, ce résultat ne peut être évidemment 
obtenu que si la bancpie de France attribue, elle 
aussi, un intérêt aux dépots et aux soldes des 
comptes courants, intérêt qui pomTd être très-faible 
quand rencaisse sera abondant, mais qui devra 
s élever aussitôt que la réduction de celui-ci rendra 
imminente la hausse de l'escompte. 

Une telle réforme est d'autant plus nécessaire que 
la banque de France, en haussant le taux de Tes- 
compte pour protéger son encaisse, sans rien faire 
pour retenir les dépôts, se place en partie dans une 
situation illogique et contraire à son but, ainsi que 
nous l'avons déjà fait observer. En effét, l'élévation 
du taux de l'escompte, forçant les nég^ociants a user 
de toutes leurs ressoiu*ces disponibles et offirant aux 
capitalistes Foccasion de placer fructueusement leurs 
fonds en bon papier de commerce, convie les uns et 
les autres à retirer de la banque leurs soldes de 
comptes courants et leurs dépôts improductifs, pour 
en faire un utile emploi. Or ce retrait est tout aussi 
menaçant pour l'encaisse que la présentation des 
billets à remboursement. 11 a même été constaté 
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que» dans la plupart des grandes crises, c'est le 
retrait des dépôts, bien plus que le remboursement 
des billets à vue, qui amène i épuisenieut de ren- 
caisse. L'attribution d'un intérêt élevé, retenant les 
' dépôts ou en provoquant de nouveaux, serait dune 
dans ce cas un remède plus et'licace et plus direct 
que la hausse de l'escompte. Elle aurait de plus Ta- 
vanta^e de Taire cesser ranomalie que présente 
Taccroissement du bénéfice des banques par Teffet 
de cette hausse, en présence des sou&ances univer- 
selles de l industrie et du commerce. Mais c est pré- 
cisément ce dernier avantage qui parait aux banques 
à monopole un horiiljle inconvénient, et qui leur 
fait trouver mille mauvaises raisons pour proscriie 
une mesure juste, utile et généralement pratiquée 
p^u* tous les autres établissements de crédit. 

On a récemment proposé en Belgique d'imposer 
à la banque, toutes les fois qu'elle élèverait son es- 
compte au-dessus d'un certain taux, l obligation de 
réescompter des effets tirés de son portefeuille com- 
mercial à toute personne qui viendrait lui offrir soit 
du numéraire , soit ses propres billets , et cela eu 
bonifiant sur le réescompte un intérêt inférieur de 
1 pour 100 seulement à celui per^u sur les es- 
comptes. Les effets ainsi réescomptés avec Tendos- 
sèment de la banque ne seraient plus admissibles 
dans le portei'eidlle de celle-ci. Ce système de ré- 
escompte constituerait , dit-on , un appel efficace 
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adressé aux capitaux flottants du public pour la re- 
constitution de l'encaisse et la réduction de la circu- 
lation. La banque, en cas d'élévation extraordinaire 
de Tescompte, deviendrait un simple intertnédiaire 
entre les négociants qui ont besoin de crédit et les 
détenteurs de capitaux réels, en prélevant seulement 
1 pour 100 pour prix de son travail et de sa garan- 
tie. Une telle combinaison suppose, comme condi- 
tion nécessaire de succès, Tattribution aux dépôts 
détenus par la banque d'un intérêt égal à celui qui 
serait bonifié sur le réescompte. Sans cette attribu- 
tion, en etFet, les possesseurs de sommes déposées 
sans intérêt s'empresseraient de les retirer, pour les 
échanger contre des effets réescomptés à gros inté- 
rêt. La banque perdrait donc d'un côté ce qu'elle 
recevrait de l'autre. Mais l'attribution d'un intérêt 
aux dépôts rend par elle-même inutiles toutes ces 
combinaisons compliquées de réescompte. En effet, la 
solvabilité de la banque et le taux dlntérét étant, 
dans les deux cas, les raisons décisives qui retien- 
nent et attirent les capitaux disponibles, il n'y a au- 
cun avantage à ofirïr à ces capitaux la garantie sup- 
plémentaire des signatures commerciales existantes 
sur les effets réescomptés. La seule combinaison 
simple et pratique consiste donc à attribuer un in- 
térêt aux dépôts, ou à émettre des obligations de la 
banque à échéances iixes portant intérêt, ce qui n'est 
qu*une autre manière de provoquer les dépôts. 

15. 
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Si cette mesure continue à être repoussée, il fau- 
dra tôt ou tard en adopter une autre pour mettre un 
terme à une anomalie qui révolte à bon droit la 
conscience publique, et contre laquelle le législateur 
a cherché a se prémunir par des moyens désormais 
reconnuB insuffisants. Le bili de 1844 a statué que, 
toutes les fois que la banque d'Angleterre excédera, 
en vertu d'une autorisation spéciale du gouver- 
nement, les limites normales posées à son émission, 
le bénéfice résultant de rémission supplémentaire 
appartiendra tout entier à TÉtat. La loi du 9 juin 
1837, articlo 8, établit que les bénéfices qui seront 
résultés pour la banque de Télévation de Tescompte 
et de rintérét des avances au-dessus de 6 p. 100, 
seront déduits des sommes annuellement parta- 
geables entre les actionnaires et iqoutés au londs 
social. On voit que le danger de laisser les banques 
intéressées à élever indéfiniment le taux de leurs 
escomptes a prévu dès Torigine, en Angleterre 
et en France. Mais les moyens édictés pour le con- 
jurer manquent complètement le but. Le sJ^ttme 
anglais laisse la banque profiter de la totalité du bé- 
néfice réalisé sur le montant de sa circulation nor- 
male par rélévatioQ de l'escompte ; le système fran- 
çais abandonne à la banque tous les bénéfices 
résultant de Télévation de Tescompte jusqu'à 6 
p. iOO. taux déjà très-élevé» et lui laisse encore 
tous ceux qui proviennent d^une surélévation au- 
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dessus de ce taux, sauf à les capitaliser sous forme 
d'une réservf^. qui devient la propriété des action* 
naires. Dans l'un et Tautre cas, les banques sont 
directement intéressées à la hausse indéfinie de l'es- 
compte. 

Or, c'est précisément le contraire que la justice, 

la morale et Tiutért't public commandent d'ctahlir. 
Poiu* obtenir ce résultat, il suffit d'édicter la di$« 
position suiirante : 

« Los Ijinético;^ qui seront résultés pour la banque 
de rélévation de Tescompte au-dessus de 4 p. 100, 
plus une somme égale au dixirme desdits béné- 
fices, appartiendi^ont à TËtat et lui seront payés 
parla banque, comme prix de son privilège. » 

En d'autres termes : Toute i lévation de l'es- 
compte au-dessus de 4 p. 100 obligera la banque 
à tenir compte- h l'État d'une redevance égale M MO 
par chaque unité dont le taux de 4 p. -100 sera 
excédé. 

Par suite de cette mesure aussi simple que juste, 
les bénéfices de la banque subiraient une réduction 
pro|)( ationnelle à l'élévation de l'escompte au-dessus 
du taux normal de 4 p. 100. Le tableau suivant lait 
ressortir quelle serait la nouvelle répartition des 
produits de l'escompte entre la banque et l'État pour 
des taux compris entre 4 et 10 p. 100. 



Digitized by Google 



264 CHAPITEB X. 



TAUX 


PART 


PART 


d'escompte 


DE LÂ BANQUE 


DE l'État 


4 p. 100 


4.00 p. 100 


(\ HA n 1 Ail 

u.uu p. i Ul' 


6 - 


3.00 -~ 


1.10 — 


6 — 


t.SO — 


2.90 — 


7 ^ j 3.70 — 


8.S0 




3.00 — 


4.40 — 


0 — 


3.50 — 


5.50 — 


10 — 


8.40 — 


6.60 



On pourrait adopter pour le partage des produits 

de Tescompte entre la banque et l'État un autre 
point de départ, soit 5 au lieu de 4 p. iOû, et une 
autre base de répartition, par exemple, attribuer à 
l'État 1,20 au lieu de 1,10 par chaque 1 p. 100 de 
surélévation de Tescompte^ L'important, c'est 
d'étabUr un principe qui intéresse directement la 
banque au maintien d'un taux modéré de i'es- 

1. Voici quelle serait, dans cède dernière hypotlièse, la répar- 
Ullon des profits de l'escompte entre la banque et l'I^tat , en pre- 
oani toiyoun pour maiimum régulateur le Uux de 4 p. 100 : 



Tand'e 


■eoople. 


VirtdeU 


baaq^. 


Part de l'itat. 


5 p. 


100 


8.80 p. 


100 


1.20 p. 100 


6 




8.80 




8.40 — 


î 




8.40 




8.60 — 


ê 




8.20 




4.80 ^ 


9 




8.00 




8.00 — 


10 




}.80 




7.20 — 
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compte, qui Tassocie dans une certaine mesure aux 
souffrances que Télévatioa exagérée de Tintérèt in- 
flige à l'industrie et au commerce , et mette un 
terme au douloureux contraste que présente un 
établissement privilégié s'enrichissant delà détresse 
générale, qu'il a le pouvoir de préparer par ses 
fautes et de faire éclater par ses rigueurs. 

Ce serait presque faire injure à la perspicacité du 
lecteur que d'insister plus longtemps sur la conve- 
nance d'une mesure contre laquelle il n'y a pas un 
seul argument sérieux à invoquer. Cette mesure 
devrait être également appliquée aux banques pro- 
vinciales, si jamais on se décidait à les rétablir. Sous 
sa bienfaisante influence, on verrait les banques 
montrer, dans les périodes d'aln aidance et de pros- 
périté 9 une prudence et une réserve qui leur ont 
quelquefois manqué. Stimulées parle tout-puissant 
aiguillon de l'intérêt personnel, elles s'attacheraient 
à réunir leurs ressources en temps utile, à réfréner 
dès l'origine les excès de la spéculation commer- 
ciale, à prévenir les crises, au lieu de les laisser se 
former pour leur opposer trop tard une répression 
brutale, mais lucrative. Elles deviendraient vérita- 
blement alors les organes supérieurs et les régu- 
lateurs du commerce et de l'industrie, et ne sau- 
raient jamais encourir le reproche d en être les 
parasites et les tyrans. 

Il est inutile d'entrer dans de longs développe- 
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meiils sur les deux dernières mesures que nous 
ayons indiquées comme d'utiles correctifs du mo* 
nopole de la bancfue unique, et du pouroir qui lui est 
attribué d'él«/ver à volonté et sans limite le taux de 
l'escompte. La plus importante consiste dans Téta- 
blissement de taux d'epcompte différents pour le 
papier de l'industrie et du conunerce intérieur et 
pour le papier de banque et de change. ïl est évi- 
dent que le papier de la première catégorie u<* fait 
eourir aucun danger à rencaisse de la banque, et 
qu'il n'est jamais créé en vue de la spéculation ou 
de l'exportation du numéraire. Qulun fabricant de 
toiles tire des traites sur le marchand de nouveautés 
qui lui a acheté ses produits et les remette h son 
escompteur qui les présentera à la banque, qu un 
maître de forges agisse de même pour se couvrir 
de la valem' du fer qu'il a livré à ses correspondants, 
on cherche en vain quel inconvénient pourrait ré- 
sulter pour la banque de Tadmission de ce papier à 
bas intérêt. Mais, que des banquiers de Vienne, de 
Turin ou de Constantinople tirent sur leurs corres- 
pondants de Paris au profit d'un troisième banquier 
qui vient présenter les traites à la banque, pour se 
procurer de Targent au moyen duquel on escomp- 
tera à haut prix des obligations du gouvernr^ment 
autrichien, italien ou ottoman; que des spéculateurs 
en sucre ou en coton fassent venir de Tétranger 
dix fois plus de marchandises qu'ils n'en peuvent 
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payer, pour les mettre en entrepôt et déterminer une 

hausse factice ; qu'ils fassent faire traite sur eux de 
l'étianger pour les payer, qu'ils se vendent et se re- 
vendent dix fois les uns aux autres la même mar- 
chandise, en créant à chaque opération plus ou 
moins sérieuse des effets que Ton présentera à la 
banque, pour entretenir le plus longtemps possible 
un agiotage effréné : le danger de l'admission d'un 
tel papier à Tescompte est manifeste, et il est légi- 
time de le repousser soit par un refus catégorique, 
soit par une élévation d'escompte qui découragera 
les spéculateurs, en absorbant leurs bénéfices. Or, 
ces diverses natures de papier sont, à bien peu d'ex- 
ceptions près, très-faciles à distinguer pour un es- 
compteur expérimenté. Pourquoi donc ne pas les 
frapper de taux d'escomptes différents, de manière 
à laisser jouir des avantages ordinaires celui qui est 
le résultat du mouvement naturel etrégulior de Tin- 
dustrie et du commerce, et à ne grever que celui 
qui représente des spéculations téméraires, des prêts 
usuraircs aux États étrangers, des opérations d'ac- 
caparement et d'agiotage sur les marchandises, et 
qui seul peut compromettre les réserves métalliques? 

C'est par les mêmes raisons que nous proposons 
de laisser une plus grande indépendance aux succur- 
sales à l'égard de la banque centrale, surtout en ce 
qui concerne la fixation du taux de l'escompte. Ou 
n'aperçdt pas la nécessité absolue d*un taux d'es- 
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compte uniforme pom* toute lu France, et ou se de- 
mande pourquoi, lorsque rencaisse de la banque est 
menacé à Paris, au Hâvre ou à Marseille, il faut que 
les fiiateurs de Reims et de Saint-Queutiu, les for- 
gerons et les rubaniers de Saint-Étienne, les drapiers 
d'Elbeuf et de Louviers, qui ne demandent pas à la 
banque plus d'espèces qu'à Tordinaire, soient tout 
à coup écrasés par des taux d'escompte exorbitants, 
destinés en réalité à écai ter un papier absolument 
différent du leur. Il serait donc convenable que Té* 
léyation de l'escompte ne s'appliquât qu'aux places 
où rencaisse est réellement menacé, où règne une 
spéculation désordonnée, et que les succursales où 
les afiaires suivent leur cours ordinaire, où l encaisse 
se maintient à son niveau régulier, eussent le droit 
de se soustraire à l'élévation de l'escompte , tant 
qu'elles resteraient dans ces conditions. Pour peu 
que l'industrie et le commerce sérieux des localités 
où sont établies ces succursales fût représenté dans 
leur administration, celle-ci saurait bien se mettre 
en garde contre les opérations des arbitragistes, 
contre le papier de complaisance, et s'assurer ainsi 
la conservation du bienfait de l'escompte a bon 
marché. Par là, le système d'une banque unique 
avec de nombreuses succursales se rapprochera, au- 
tant que possible, du régime des banques régionales, 
dont les avantages ont été exposés plus haut. 
Nous avons accompli la tâche que nous nous 
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étions proposée dans cette seconde partie, celle de 

reconnaître les caractères et les causes des crises 
qui, depuis douze ans, sévissent trop fréquemment 
dans le domaine de la circulation, et de signaler les 
remèdes pratiques q\ii pourraient y être app(jrtés. 
Parmi les causes de la variabilité et de l'élévation de 
l'escompte, nous ayons exclusivement concentré 
notre attention sur celles qui peuvent être imputées 
à l'organisation de notre bancpie d émission, négli- 
geant, comme n'étant pas de notre domaine, celles 
qui provieuueut de la direction générale imprimée 
aux capitaux du pays, à la politique extérieure et 
aux {iuances publiques. Sans nui cloute, les guerres 
dispendieuses et lointaines, les fréquents emprunts 
qu'elles ont rendus nécessaires , la consommation 
improductive d'immenses capitaux qui en a été la 
suite, les énormes immobilisations qu'ont occasion* 
nées la construction de notre réseau de chemins de 
fer et la rapide réuovatiou de nos ^ illes, ont du exer- 
cer une action sensible sur l'abondance des res- 
sources consacrées aux besoins du commerce et de 
1 industrie, et réagir sur le taux de l'escompte. Néan- 
moins, ces causes générales ne suffisent pas à expli- 
quer ni à justiiier les brusques fluctuations et les 
élévations excessives de l'escompte qui ont signalé 
les huit dernières années. En effet, l'action de ces 
causes générales peut être mesurée assez exactement 
parla dépréciation des cours de la rente, et par les va- 
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nations d'intérêt des bons du Trésor depuis 1853. 

Or, cVst à peine si les écarts maxima révélés par 
ces deux valeurs eutre les taux courants du loyer des 
capitaux se traduisent par une différence de i pour 
1 00, lorsque l'on compare la période la plus favorable 
antérieure à i863 aux années les plus difficiles que 
nous ayons eu à traverser depuis cette date. Les 
écarts de Tescompte, au contraire^ ont été de 4,^ 5 
et même 6 pour iOO au-dessus de la moyenne con- 
sidérée autrefois comme normale. Ou est donclonilr 
à n'attribuer aux causes générales de renchérisse- 
ment des capitaux qu'une très-faible influence sur 
les mouvements désordonnés de Tescompte, et à cher- 
cher surtout la raison de ces mouvements dans quel- 
ques vices d'organisation du puissant établissement 
iiuaacier qui est spécialement chargé de les régula- 
riser. 

A nos yeux, le vice radical, c'est la centralisation 
du m<mopole de Tescompte et de rémission entre 
les mains d'une seule institution de crédit opérant 
sur toute l'étendue du territoiie. Le remède à ce 
mal, c'est la création de banques régionales forte- 
ment constituées et dotées d(^ tontes les libertés 
conciliables avec la sécurité de la circulation. 

Si Ton suppose cette solution écartée comme trop 
radicale, il ne reste plus qu'à corriger les défauts 
signalés dans Torganisation actuelle de la banque 
de France. ' 
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En première ligne, figure rimmobilisation en 
rentes sur l'État de la totalité du capital de la banque, 
inunobilieation qui laisse cet établissement dépourvu 
de fonds de réserve et de roulement, en présence 
des besoins plus étendus et plus mobiles du com* 
merce. Sur ce point, en dehors des organes de la 
banque et du gouvernement, il y a presque unani- 
mité. Indiquée par la commission de la Chambre 
des députés en 1847, réclamée en vain pai' la cum- 
mission du Corps législatif de 1857, préconisée par 
le plus grand nombre des économistes, la mobilisa* 
tion du capital de la banque , sa transformation en 
valeurs sur l'étranger facilement réalisables, et au 
besoin en numéraire, apparaissent comme une né- 
cessité de la situation. 

Un mal presque aussi grave, c'est Textension de 
la circulation par la voie des avances sur titres de 
bourse et des prêts à TKtat, qui grossissent le passif 
exigible de la banque et réduisent les ressources 
qu'elle peut consacrer à sa véritable mission : i es« 
compte du papier commercial. Les avances sur titres 
sont, de plus, l'un des moyens qu'emploient les ex- 
portateurs de numéraire pour vider les caves de la 
banque. Il est donc hautement désirable de les voir 
supprimer. 

La banque étant surtout destinée à régulariser la 
circulation industrielle et commerciale, ne vivant 

que du tribut qu'elle prélève sur l'activité produc- 
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tiye, la plus large place doit être faite dans sa direc- 
tion aux délégués du commerce et de Tludustrie. 
L'intérêt de ses actionnaires et celui de la haute 
banque, qui seuls sont représentés aujourd'hui dans 
ses conseils, n'y doivent, au contraire, juuer qu'un 
rôle secondaire et subordonné à l'intérêt général du 
public. 

Ces réformes seraient complétées par l'attribution 
aux dépôts d'un intérêt croissant avec le taux de l'es- 
compte, qui retiendrait dans les caisses de la Banque 
les souunes que lui enlèvent d'autres établissements. 
A défaut de cette mesure, il serait juste et nécessaire 
d'appliquer à la banque, en cas d élévation de l'es- 
compte au-dessus d'un certain taux maximum, un 
système de partage avec l'fitat qui réduisit progres- 
sivement ses bénéiices. La banque demeurerait ainsi 
libre d'élever son escompte ; mais ce serait à ses dé- 
pens, sous la menace d'une clause pénale dont elle 
saurait, selon toute vraisemblance, éviter presque 
toujours l'application en ne dépassant pas le taux 
fixé comme maximum. 

Enfin, l'établissement de taux différents d'es- 
compte, dont le plus bas serait appliqué au papier de 
l'industrie et du commerce intérieurs, le plus élevé 
aux effets tirés de l'étranger et représentant soit des 
opérations de change et de finances, soit des impor- 
tations de marchandises ; une certaine indépendance 
laissée aux succursales pour la fixation du taux de 
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l'escompte : telles sont les mesures qui nous parais- 
seai les plus propres à régulariser les conditions de 
la circtdation et à corriger les défauts inhérents à 
une centralisation excessive du crédit. 
• On ne saurait douter que l'adoption de ces me- 
sures, ou du moins des principales d'entre elles, 
n'exerçât une heureuse influence sur le bas prix et la 
régularité de Tescompte. De ces réformes, celles 
auxquelles nous attachons le plus d'importance sont 
la mobilisation du capital de la banque, et le système 
de décompte des bénéfices, qui intéresserait cet éta- 
blissement à n'excéder que le plus rarement possible 
un certain taux. La suppres^on des ayances sur 
titres, la réorganisation des conseils de régence et 
d'escompte, dans le sens de la prédominance de Tiu- 
dustrie et du commerce, concourraient heureuse- 
ment avec les deux mesures essentielles que nous 
plaçons eu première ligne, à ramener les fluctua- 
tions de Tescompte à leur Umite normale. 

L'adoption de ces réformes rencontrera, selon 
toute vraisemblance, trois natures d'obstacles; Tin- 
térét et les habitudes de la banque de France; Tin- 
lluence de la classe puissante que i ou désigne sous 
le nom de haute banque; enfin, et par-dessus tout, 
les idées fausses et les préjugés enracinés qui ont 
régué, de tout temps et eu tous pays dans les régions 
gouvernementales, sur le rôle d'une banque de 
circulation privilégiée. Exposons en quelques mots 
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les raisons qui, selou uou^, devraient faire tom- 
ber ces oppositions, pour le plus grand avantage de 
ceux-là même qui semblent intéressés à les main- 
tenir. 

La banque de France a vu le cbiifre de ses béné- 
fices et de ses opérations suivre une progression ra- 
pide depuis 1852 jusqu à ce jour. Mais il est à re- 
marquer que le développement de Tescompte, qui 
est rattribut normal de la Banque et la source la plus 
sûre de profits, semble frappé d'arrêt depuis que 
la loi de 1857, en décrétant la liberté de Texhausse- 
ment de l'intérêt, a supprimé la limite qui formait le 
correctif du piivilége et la gai^autie de sécurité pour 
le commerce. En effet, la masse des escomptes de la 
Banque, de 4,824,469,500 fr. quelle atteignait en 
1852, était arrivée, par une progression constante 
et régulière, à 5,645,739,800 fr. en 1887. A partir 
de cette date fatale, elle descend à 4,179,371,400 fr. 
en 1858, chiffre inférieur à celui de 1856, et ne se 
relè\T quen 4863 à 5,088,234,500 fr. 11 est \rai 
que, pendant la même période, la moyenne du porte- 
feuille, qui avait atteint 497,368,000 fr. en 1887 et 
était retombée à 371,1 42,000 en 4858, s'est élevée à 
605,403,000 Ir. en 1863, ce qui démontre que 
Téchéance moyenne des effets remis à l'escompte ' 
s*est sensiblement allongée, d'où doit résulter pour 
la banque un surcroît de bénéfices. Néanmdnis, 
malgré cette compensation, il est incontestable que 
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la masse des valeurs commerciales présentées à Tes- 

compte de la banque ne s'accroît plus, depuis 1857, 
avec la môme rapidité que sous le régime antériem*. 

L'une des principales causes de ce ralentissement 
eïst, beloii toute M'aisembiance, la crainte qu'ûispi- 
rent au commerce les brusques élévations de Tes- 
compte. Chacun restreint ses affaires, évite autant 
que possible de recourir au crédit, ou cherche ail- 
leurs qu'à la banque des ressources moins onéreuses 
et plus assurées. Des mesures tt'udaut à faire régner 
le bas prix et la régularité de l'escompte uui'aieut 
pour effet immanquable de fayoriser la création de 
la matière escomptable et son afflux à la banque, 
qui retrouverait bientôt, et au delà, dans les pro- 
duits réguliers de l'escompte à 3 et 4 p. 400, des 
béuélices supérieui*s aux proiits accideutels qu'elle 
retire maintenant de Tescompteà 6 p. 100 et des 
avances sur valeurs, (les mesures sont la in()i)iiisa- 
tion du capital, qui garantirait le maintien des en<» 
caisses, la suppression des avances sur titres, qid 
réduirait la circulation et rappellerait à la banque 
une somme importante de numéraire ; enfin le dé- 
compte pénal des bénéfices que nous avons proposé, 
et qui, tout eu laissant à la banque une liberté de 
mouvements quelquefois nécessaire , donnerait à 
l'industrie et au commerce une garantie sérieuse 
contre les élévations excessives de Tescompte* Or^ 
la mobilisation du capital peut s'accomplir sans pert<» 
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seubible pour la banque, car en manœuvrant hal)i- 
iement sur le terrain des changes, elle retirera pro- 
bablement de son capital , par le placement en traites 
sur Tétranger, un revenu au moins égal à ses se- 
mestres de rentes. Les avances sur titres ne produi- 
sent qu'un assez faible bénéfice, (|ui serait prompte- 
meut compensé par raccroissement des escomptes. 
Quant aux profits supplémentaires résultant des 
fréquentes élévations de l'escompte au-dessus de 
4 p. 100, la justice et la prudence conseillent à la 
banque d'y renoncer au plus tôt, et sans se plaindre. 
Eu effet, si les détenteurs^ et les acquéreurs de ses 
actions, sur la foi de bénéfices accidentels et anor- 
maux, ont eu la témérité de capitaliser à 3,500 fr. 
des titres qui ne représentent qu un actif réel de 
I ,iOO fr., ils ne sauraient invoquer comme un droit 
acquis Ténorme plus-value de 2,400 fr. qu'il leur a 
convenu de fixer comme prix du privilège accordé 
à la banque. Prétendre que tous les grands intérêts 
du pays doivent être sacriiiés au maintien de cette 
plus-value, qu'il faut, pour consolider la hausse 
d'actions sacro-saintes, que le commerce et l'indus- 
trie continuent à subir des taux d'intérêt supérieurs 
au loyer ordinaire de capitaux moins sûrement ga- 
rantis, ce serait provoquer des ré( riniinatiuns trop 
justes et des hostilités trop générales pour ne pas 
être périlleuses. 11 serait peut-être imprudent d'ap- 
peler, pai' un défi jeté à l'opimon, uu examen rigou- 
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reux de la valeur et de Tindissolubilité du contrat 

iuten enu en j857 eutie le gouvememeat et la ban- 
que de France. Pour avoir trop obstinément résisté 
aux besoins du temps et au\ aspirations générales, 
on a vu bhâer des puissances plus grandes et non 
moins respectables qu'un établissement financier. 
Mais, nous avons trop de contiance dans le patrio- 
tisme et le dévouement de la banque aux intérêts 
généraux pour supposer que, le jour où une solution 
favorable des difiicultés actuelles viendi'ait à ^'tre 
découverte et généralement approuvée, elle seretran- 
chàt, poiu* la repousser, derrière la lettre de sa charte 
elles prétendus droits de ses actionnaires. 

La classe des grands banquiers, habituée par ime 
longue possession à gouverner la Imiiqu*' de France, 
verrait probablement avec un profond déplaisir Tiu- 
fluence des manufacturiers et des négociants se 
substituer à la sienne dans la direction de cet éta- 
blissement. Cette substitution n'est pourtant que la 
conséquence nécessaire de Timmense développement 
iudustiiel et commercial au(juel nous assistons, et 
qui ne permet plus la continuation des anciennes 
méthodes pratiquées dans les grandes affaires. Au- 
trefois, le commerce et Tindustrie n'ayant encore 
que des besoins d'escompte peu étendus, les en- 
caisses de la banque de France étant presque tou- 
jours surabondants, les grands banquiers pouvaient 
sans inconvénient taire de cet établissement leur 
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caisse et leur réserve d'argent. Ouaud une importante 

opération, telle qu'un emprunt d'État, exigeait do 
leui* pai^t le déploiement de grandes ressources, ils 
apportaient à la banque leur portefeuille d'effets 
commerciaux, lui déposaieut des titres de rente, et 
obtenaient ainsi d'elle le numéraire dont ils avaient 
besoin. Ils allaient plus loin encore. En se donnaot 
réciproquemeut des gai^anties et des couvertui'es, 
ils faisaient traite les uns sur les autres, et présen-* 
taient ces traites à l'escompte aux priiicip;des ban- 
ques de l'Europe, qui n'avaient garde de les refuser, 
étant toutes placées sous Tinfluence des créateurs, 
accepteius et eudosseui's de ces eit'ets, et y trouvant 
d'ailleurs réunies toutes les garanties de solvabilité. 
Comme les banques avaient presque toujours un 
lai*ge excédant d'encaisse et un maigre portefeuille 
commercial, elles ne voyaient que des avantages 
(lans> cette mauicic de procéder, qui leur permettait 
d'utiliser fructueusement leui^s ressources inactives. 
Les banquiers, de leur cAté,. s'étaient fait une douce 
habitude d'opérer avec leur crédit, qui mettait à leur 
disposition Targent du public déposé dansles caisses 
des banques de circulation. Aujourd'hui cette situa- 
tion est profondément changée. Le papier de l'in- 
dustrie et du commerce a pris un développement 
tel, que son escompte suitit à ubsoi'ljer toute la cir- 
culation des banqueSi Cette circulation s'est elle* 
même accrue) tandis que les encaisses se réduisaient) 
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pui^ suite des iiumbruujk emplois oliei tô aux capitaux 
disponibles. Tout le numéraire qui reste entre les 
malus (les banques doit être soigneusement conservé 
par elles, pour servii* de garantie à la masse de leui*s 
billets émis. 11 n'est plus suffisant pour subvenir à 
la fois à cette destination et aux l^esoins accidentels 
des banquiers. U faut doue que ceux-ci opèrent dé- 
sormais avec leur argent, anUeu d'user uniquement 
de leur crédit et de rencaisse des banques publi- 
ques. Cela peut leur sembler d'abord pénible, bien 
qu'un tel changement ne fasse que les ramener à la 
loi essentielle de leur profession. En effet, comme 
ils sont des marchands d'argent, il est naturel qu'ils 
soient bien approvisionnés de leur marcliandise. S'il 
en résulte pour eux d abord quelques dii'licultés, ils 
sauront s'en indemniser, en mettant à plus haut prix 
leurs services. 

D'un autre côté, les changements qui auraient 
pour effet de réserver au commerce et à l'industrie 
toutes les ressources des banques de circulation, 
produiraient des conséquences indirectes très^favo* 
rables au développement des opérations des ban- 
quiers. £n effet, la principale ^ource des bénéfict^s 
de ceux-* ci, c'est désormais la soumission des 
emprunts d'Eint, Forganisation et réiiii.-sion des 
titres des compares ayant pour objet les travaux 
publics, les transports terrestres et maritimes, ou 
' Texploitatiou de quelques grandes industries. Ils 
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opèrent surtout comme directeurs et intermédiaires 
du public, pour le placement des capitaux formés 
par l'épargne annuelle. Or, Tune des sources les 
plus fécondes de cette épargne, ce sont les profits 
industriels et commerciaux. Par conséquent, tout 
ce qui favorise la marche normale et les progrès de 
l'industrie et du commerce favorise aussi le dtHe- 
loppement des capitaux, c'est-à-dire de la matière 
exploitable sur laquelle la haute banque opère avec 
le plus de bénéfice. Mais quel plus grand bienfait 
peut-on assurer à Tindustrie et au commerce, que la 
régularité et le bas prix de Tescompte ? Les ban- 
quiers savent, mieux que personne, quelle heureuse 
influence un semblable régime exerce sur le déve* 
loppement général des aû'aiies. Us devraient donc 
comprendre que, s'il y a d'abord pour eux quelques 
désavantages apparents à cesser de dominer les 
banques de circulation et d'en user comme d'un ins- 
trument commode et docile, ces désavantages se* 
ront bien plus que compensés par la prospérité p-é- 
nérale que produirait une réforme intelligente de ces 
organes essentiels du crédit. 

Ces considérations s'appliquent avec plus de force 
encore aux gouvernements. Les banques de circu- 
lation, à Fépoque de leur fondation, ont été surtout 
envisagées comme de puissantes machines finan- 
cières propres à procurer des ressources aux Ëtats, 
sous la double forme du prêt de leur capital d'éta- 
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blissement , et de l'avance de leurs billets. Aussi 
longtemps que les besoins du commerce et de Tin* 
dnstrie ont été peu développés, ce système a pu 
fonctionner, tant bien que mal, par deux raisons : 
Fune, c est que les capitaux du public, moius solli- 
cités par des emplois productif , 8*accumulaient 
plus abondamment dans les caisses des banques, 
sous la forme de dépôts gratuits ; l'autre, c est que 
rémisdim qui s'opérait par le canal de Tescompta 
commercial, n'était pas suffisante pour saturer com- 
plètement de billets le domaine possible de la cir- 
culation fiduciaire. Il restait donc une certaine place 
dii^nible, que pouvaient occuper les billets émis 
par la voie des avances à TËtat, Cela est si vrai, que 
rémission sous cette dernière forme n'a jamais pu 
se développer, sans dépréciation des billets, que 
lorsque la défiance qui suit les grandes crises poli- 
tiques, en resserrant le crédit commercial, réduisait 
les besoins de Tescompte, et élargissait ainsi la part 
qui pouvait être attribuée, dans la circulation, aux 
billets remis à l'État. C/est le phénomène qui s'est 
produit après ië30 et 1848, lorsque la Banque a fait 
de larges avances au Trésor. Ces avances colnci- 
diiient avec une extrême réduction du portefeuille 
commercial, et dès que celui-ci a commencé à se 
relever, il est devenu nécessaire de les restreindre. 

Mais aujourd hui , le moment est arrivé où les 
banques ne peuvent plus servir deux maîtres. Les 

10. 
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besoins de l*escompte sont devenus si grands, qu'ils 
absorbent à eux seuls toute la somme de monnaie 
fiduciaire que la circulation peut régulièrement 8iq[h 
porter. ïl n'est plus possible d'en détourner une par- 
tie au proiit de l'État, sans empiéter sur la part que 
le conunerce réclame. D*un autre côté, en présence 
de la réduction des encaisses et des impérieuses 
exigences d*un commerce extérieur toiqours crois* 
sant et soumis à des fluctuations étendues, le capital 
des banques doit entrer lui-même en action, comme 
réserve de numéraire et de change, et il ne peut le 

faire qu'autant qu'il sera dégagé de la captivité où 
rËtat avait pu, dans d'autres temps, le retenir, sous 
la forme de rentes inmiobilisées. Les financiers de la 
vieille école gouvernementale n'envisageront pro- 
bablement qu'avec horreur l'idée de renoncer à cette 
commode machine à emprunts, qu'ils se plaisaient 
à voir dans une banque de circulation monopolisée, 
dépendant, c'est à nos yeux une nécessité qu'il fisHi* 
dra subir dans un prochain avenir, sous peine d'é- 
terniser les embarras et les crises. Bien loin de s'en 
plaindre, tout politique intelligent doit s'en féliciter» 
C'est en effet un heuieux symptôme que ce rapide 
développement du commerce et de l'industrie, qui 
tend à absorber à Im seul toutes les facultés delà 
circulation fiduciaire. £n secondant ce mouvement, 
aii lieu de l'entraver, en rendant à l'activité produc- 
tive la pleine disposition des instruments de crédit 
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qui sont surtout créés pour elle, on activera puis- 
samment l'essor du travail et de la richesse pu- 
blique. Or, c'est dans 1 accroissement de la produc- 
tion, la diffusion de Taisance, la rapide formation et 
la facile utilisation des capitaux, que résident les 
ressources les plus sûres du gouvernement. C'est là 
qu'il retrouvera au centuple l'équivalent des quel- 
ques millions qu'il emprunte péniblement à la cir- 
culation fiduciaire, et qu'il puisera des éléments de 
crédit bien supérieurs au chimérique avantage de 
maintenir immol)ilisées des rentes représentant un 
capital de 1 80 à 200 millions. Nous croyons donc 
qu'un financier habile et prévoyant ne devrait pas, 
s'il en avait le pouvoir, hésiter un seul instant à 
dégager la Banque de tous les liens dans lesquels 
l'État la retient enlacée, à lui rendre la libre dispo- 
sition de son capital, et à lui restituer ses avances, 
(ât-ce au prix d'une aggravation momentanée de la 
dette flottante. 



FIN. 
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RAPPORT 

PHÉSENTÉ AD Ct>RPS LÉGISLATIF AU NOM DK LA COMMISSlOf? 

CHAROÉF. d'examiner LE l'IlOJFT DE LOI AYANT lOL H UliJLT \Ji 
PROROUATION DU PRlVJLhGE DE LA liA^\iLE DE IKAiNCE. 

Par M. DSVIKCK, député 
M£&SX£UA3 , 

Le projet de loi sur lequel nous venons vous gou- 
metire notre opinion n'a pas seulement pour objet la 
prorogation du privilège de la banque de France; il 
renferme, en outre, un contrat qui a pour but de faire 
verser, dans le Trésor une somme de 100 millions eu 
échange de la quantité de rentes nécessaire pour former 
la contre Yaleirr de ce versement. 
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C'est avec regret que votre commissiou a trouvé réu- 
oieft dans une môme loi des dispositions dont les unes 
coDcerneot la concession d'un priyilégc , et dont les 
autres se ruUachent à uu contrai synalla^^iiiatique. 

Permettez-nous de faire , dans notre rapport , la dis- 
tinction que nons venons de tous signaler, et de nous 
occuper d'abord de ce qui, dans le projet, concerne la 
prorogation du privilège. 

L'origine, Thistoire et l'organisation de la banque de 
France sont rapportées dans l'exposé des motifs avec 
une exactitude, une lucidité et une précision qui nous 
dispenseront de revenir sur cette matière. 

L'opinion publique tout entière a depuis longtemps 
rendu justice à la bonne administration de celte insti- 
tution de crédit, qui, depuis plus de cinquante aus, 
fonctionne d'une manière admirable , et que les étran- 
gers indiquent avec raison comme un exemple à imiter 
pour les grandes places commerciales de l'Europe. 

AaTicLE premur. 

Vous savez, messieurs, que le privilège de la banque 
de France a été prorogé par la loi du dû juin 1840 jus- 
qu'au 34 décembre 1867, en réservant au gouverne- 
ment la faculté insérée dans le paragraphe suivant : 

« Néanmoins, le privilège pourm prendre tin ou cire 
modifié le 31 décembre 4855 , s'il en est ainsi ordonné 
par une loi votée dans Tune des deux sessions qui pré- 
céderont celte époque. » 

Aucun projet modificatif n'ayant été présenté dans le 
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temps déterminé, le privilège ne doit prendre fin que le 

31 décembre 1867. 

Le gouvernemeat vous propose d'accorder une pro- 
rogation de trente années, de manière à faire durer la 
concession jus qu'en 1897. 

Votre commission , en se reportant aux précédents , 
a reconnu que jusqu'à présent il n'avait pas été fait à 
la banque de France de concession aussi longue que 
celle qu'on vous propose , et elle en a trouvé la cause 
dans la nécessité qui s'est toujours révélée d'apporter 
aux statuts fondamentaux des modifications importantes 
dans un délai qui , généralement , n'a pas excédé une 
période de dix années. 

Nous étions alors unanimes pour demander une ré* 
yision décennale. Lorsque nous avons dû formuler cette 
opinion d'une manière plus précise, nous avons ren- 
contré des difficultés sérieuses. 

Gomment, eu effet, apporter des modifications à un 
contrat , sans arriver à la résolution du contrat lui- 
même, dans le cas où Tune des parties reluserait d'ac- 
cepter ces modifications ? 

L'ordre logique du raisonnement nous conduisait 
donc à abréger la durée do ce privilège, si nous recon- 
naissions qu'il ne pouvait pas s'écouler quarante années 
sans qu'il fût nécessaire d'apporter des changements à 
l'organisation de la banque de Fi ance. 

Or, le projet môme qui vous est soumis constate que 
la loi de 1840 a besoin aujourd'hui d'être modifiée long- 
temps avant Téchéance de 1867 Dans l'exposé des mo- 
tils, on reconnaît Tinsuflisance du capital actuel, et on 

vous demande Tautorisation de le porter à 200 millions. 

17 
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C'est ropiaioQ publique , ajouteut les commissaires du 
gouYernement, qui réclame cette augmentation. 
En effet, elle est justifiée par le mouTement des opé^ 

ratioQs de ce vaste établit^soineat. Vous verrez dans les 
tableaux qui vous ont été soumis, que la banque, dont 
le montant des escomptes en effets de commerce n'était 
en 1847 que de 1,814,759,000 fr., s'est élevée en 1856 
à 4,674,039,000 fr. , et si on y comprend l'escompte au 
public des bons du Trésor, les avances sur effets pu- 
blics, actions et obligations de chemins de fer et bons 
de monnaies, on trouve la progression suivante : 

En 1847 1,853,898,310 fr. 

En 4856 5,588,439,488 it. 

Ce développement extraordinaire, qui s'est produit de- 
puis dix années, ne sera-t-il pas plus considérable dans 

les vingt années que nous allons parcourir, alors que 
la richesse publique se manifeste dans toutes les brao- 
cbes de l'agriculture, du commerce et de Tindustrie? 

Si l'on reconnaît actuellement la nécessité de l'aug- 
mentation du capital, peut-il être prudent de ne pas 
faire la réserve de pouvoir l'augmenter encore avant 
l'échéance de quarante années? 

Si le cbiSre des opérations de la banque a triplé de- 
puis dix ans, pourquoi ne pas prévoir qu'un semblable 
effet pourra se produire encore, et comment se pour- 
rait-il que le gouvernement si sage de l'Empereur moa^ 
trÂt sur ce point moins de prévoyance que ceux qui 
Font précédé? 

Indépendamment de la mudiiicatiou possible dans 
l'augmentation du c^^tal social, il en est bien d'autres 
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qui peuYent devenir nécessaires. Le projet actuel en est 
la preuTe, puisqu'on propose d'autoriser la banque à 
faire des avances sur des obligalions du crédit foncier, 
d'élever son escompte au-dessus de 6 p. 100; puisque 
le conseil d'État, en adoptant quelques-uns de nos 
amendements, a reconnu qu'il serait utile de lui pres- 
crire, dans un temps donné, l'établissement d'une suc- 
cursale, au moins dans chaque département, de l'auto* 
riser à faire des coupures en billets de 50 fr., de lui 
demander de ne payer à l'Etat que 3 p. 100 du montant 
de ses avances. N'est-il pas possible que, dans quelques 
années, le goutemement juge conYenable d'étendre aux 
obligations des d(''parlements ou des grandes villes de 
France la facilité qu'il accorde pour les titres émis par 
la Société du crédit foncier ? 11 peut reconnaître égale* 
ment la convenance de faire adopter telle autre mesure 
dont il est impossible de calculei maintenant la portée, 
et pour laquelle il est indispensable d'attendre l'expé- 
rience et la pratique. 

Tels sont les motifs qui avaient déterminé votre com- 
mission à proposer sur l'art. 4""^ un amendement ainsi 
conçu : 

({ Néanmoins, il (le priviléjze) pourra être modifié 
le 31 décembre 1867, s'il en est ainsi ordonné par une 
loi votée dans Tune des deux sessions qui précéderont 
cette époque. » 

Cette dispusilioii adilitionnelle donnait au gouverne- 
ment une faculté semblable à celle insérée dans la loi 
du 30 juin 1840. C'était à lui seul qu'il devait appar- 
tenir d'apprécier la convenance d'en faire usage à l'é- 
chéance prévue* 
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Cet amendcdieat a été rejeté. 

La commission , postérieuremeut à ce rejet , a été sai- 
sie, par notre honorable cdlégue, M. Lequien, d'un 
amendement ainsi conçu : 

a Les modiiications que le gouvernement reconnaî- 
trait nécessaires dans les conditions d'exploitation de la 
banque de France pourront être faites par une loi, dans 
l'une des deux sessions qui précéderont l'expiratioa de 
la première moitié de la nouvelle prorogation accordée 
parla présente loi. » 

La proposition contenue dans cet amendement ren- 
trait dans les idées de la majorité de la commission, 
qui voulait réserver à l'État la faculté de modifier les 
statuts et le mode d'opérations , plutôt que lui donner 
le pouvoir d'abréger la durée du privilège. 

Nous avons donc adopté cet amendement en substi- 
tuant à ces mots : « les conditions d'exploitation, » les 
expressions suivantes : a les statuts et le mode d'ex- 
ploitation, n 

Cet amendement a été rejeté par le conseil d État. 

Abt. 2 ET 3. 

Les art. 2 et 3, qui sont relatifs à la division du ca- 
pital social et à la répartition des 9i»25Û nouvelles 
actions, n'ont pas soulevé d'objections. 

Il est équitable d'attribuer aux propriétaires des 
9i,250 actions anciennes les titres nouveaux dont la 
valeur nominative sera de i,OÛO fr., mais dont le prix 
d'émission est fixé à 1,100 fr., payables en une année 
et par trimestre. 
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ART. 4. 

Sur Tart. 4, votre commission avait proposé un amen- 
dement, qui n'a pas été adopté par le conseil d'État, et 
auquel elle attachait une grande importance. 

Il formait un second paragraphe , et il était ainsi 
conçu : 

«t A dater du i*' juillet prochain , il sera fait sur le 

montant des bénéfices un prélèvement de 15 p. 100 
affecté à l'augmentation du capital social. » 

Cette disposition avait pour objet d^arriver progres- 
sivement à raugmentation du capital. 

Cette augmentation, ne pouvant provenir que des 
bénéfices , avait sa raison d'être dans Taccroissement 
probable des affaires qui exigeait naturellement un plus 
fort capital. Cette augmentation de capital devenait, 
pour ainsi dire, un contre-poids à la trop grande éléva- 
tion du taux de l'escompte , que la banque se trouvait 
dans la nécessité d'abaisser pour faire l'emploi de ses 
fonds disponibles. 

Permettes-uous, pour expliquer notre pensée, de 
vous signaler ici la divergence d'opinions (jui nous sé- 
pare des honorables rapporteurs du conseil d'État sur 
le principe qu'ils ont développé dans l'exposé des mo- 
tifs , relativement à l'emploi qu'une institution de cré- 
dit comme la banque de France doit faire de son ca- 
pital. 

Ce capital ne doit pas être seulement un fond de ga- 
rantie, un cautionnement; et, en admettant cette idée 
pour le besoin du raisonnement, il faut de suite recou- 
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uaitre que la garantie sera d'autaot meilleure qu'il sera 
pias facile de la réaliser. 

Le capital actuel de la banque est de 108,230,750 fr. 
14 cent. Or, nous voyuns dans son dernier bilan qu'elle 
a 65 millions en renies et 55 millions en bons du 
Trésor. 

Le projet de loi vous propose de faire remploi on 
rentes de 100 millions, qu'elle demanderait à ses ac- 
tionnaires. 

n résulterait de cet état de choses que, avec un capi- 
tal de 200 millions, la banque de France aurait plus de 
SOO millions placés en effets publics. 

Nous n'ignorons pas qu'il en est ainsi en Angleterre; 
(fue la banque de ce pays a remis son capital entier à 
rÉtat; que même elle lui a quelquefois prêté en outre 
jusqu'à 350 millions ; mais nous croyons que, dans les 
moments de crise, une institution de crédit a besoin 
d'un capital disponible, pour répondre aux besoins de 
diverse nature qui peuvent se produire. Si ce capital 
n'est qu'un fonds de garantie, ou bien s'il est immobi- 
lisé d'une façon ou d'une autre, l'établissement est 
moins bien placé pour venir en aide au commerce et à 
l'industrie. 

Cette vérité n'est-elle pas suffisamment démontrée 
par Texpérience de ce qui s'est passé en 1846? La 

banque, en rendant dis[)onible une partie de son capi- 
tal qui était placé en rentes, et en recevant en échange 
une quantité considérable d'or et d'argent, n'a-t-elle 
pas fait une opération utile? 

C'est une erreur de penser que les avantages de la 
disponibilité ne sont certains que lorsque les fonds dont 
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on dispose peuyent être échangés coDtre du numéraire 
ou des capitaux étrangeTS. 

Le numéraire, comme toute autre marchandise, prend 
soQ niveau sur le cours des divers marchés du monde, 
il en est de même des capitaux, dont l'équilibre s'éta» 
blit d'après le mouvaient des opérations financières 
qui se réalisent sur les principales places commerciales. 

Postérieurement au rejet de notre amendement sur 
l'art. 4, nous en avons reçu un de notre honorable col* 
lègue M. Chevalier, il est ainsi conçu : 

a A partir de la promulgation de la présente loi, 
lorsque les bénéfices dépasseront 6 p. 400, il sera fait 
sur le surplus un prélèvement de 10 p. 100 pour être 
affecté à l'augmentation du capital. » 

Les termes de cette proposition n*étaient pas, suivant 
nous, assez précis sur le point de savoir si le prélève- 
ment devait avoir lieu lorsque les bénéfices excéde- 
raient 6 p. 100 du capital nominal de âOO millions, ou 
du capital à sa valeur vénale, qui représente actuelle- 
ment 550 millions. 

La commission, eu adoptant cet amendement, a cru 
devoir le modifier en disant : 

« Lorsque les bénéfices dépasseront 10 p. 100 du ca- 
pital nominal. » Cet amendement a été rejeté par le con- 
seil d'État. 

Aht. 7, 

L'ancien art. 6 du projet, qui devient l'art. 7 de la 
loi, donne à la banque la faculté de faire des avances 
sur les obligations émises par la société du crédit fon- 
cier. 
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Nous devons placer ici un amendement de notre ho- 
norable collègue M. de Jouveoel; il est ainsi conçu : 

a La banque de France sera tenue de mettre à la 
disposition du crédit foncier jusqu'à concurrence de 

100 millions, contre dépôt de pareille somme en lettres 
de gage. » 

Les lettres de gage énoncées dans cette proposition 
sont évidemment les obligations du crédit foncier com- 
prises dans l'art. 6 de la loi. 

L'honorable auteur de la proposition voudrait seule- 
ment rendre obligatoire pour la banque ce qui dans la 

101 n'est que facultatif. Il voudrait en outre déterminer 
le chiffre des avances. 

Ces deux idées sont contraires au principe de la li- 
berté d'action qui doit être laissée à une institution de 
crédit comme la banque de France. Lamendement a été 
rejeté par la commission. 

ÂRT. 8. 

L'art, 8 a pour objet de permettre à la banque, si les 
circonstances l'exigent, d'ajouter un droit de commis- 
sion aux taux de ses escomptes et des intérêts de ses 

avances, 

La commission a reconnu que cette autorisation (^taii 
nécessaire, alors que, sur les diverses places de r£u« 

rope, l'intérêt de l'argent montait au-dessus de 6 p. 100. 
N'est-il pas évident en effet que si ce taux est plus 
élevé en Angleterre qu'en France, les capitaux émigre- 
rontdans une forte proportion, et que la banque se trou- 
verait dans la dure nécessité, soit de ne plus admettre 
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que des effets à soixante jours, soit de refuser partie des 
bordereaux qui lui seraient présentés? Il est préférable . 

pour un commerçant de payer x eplionnellement un 
intérêt plus fort. C'est donc un véritable régulateur 
qu'il est question de donner à la banque, a?ec lequel 
elle pourrait se défendre contre les demandes exagérées 
de capitaux. 

Ce sera pour elle encore un moyen d'engager les com- 
merçants à resserrer leurs affiiires, lorsqu'elle leur Terra 

prendre une trop grande extension. 

Nous avons cependant apporté une modification à cet 
article. Il nous paraissait difficile de fixer un droit de 
commission dont Téchelle serait graduée proportionnel- 
lement au nombre de jours que les écliéauces auraient 
à courir. S'il devait d'ailleurs en être, ainsi, ce droit de 
commission, deyenant par le fait un droit annuel, no 
serait plus en réalité qu'une élévation du taux de l'es- 
compte. C'est par ce motif que nous avons cru qu'il 
était plus juste et plus vrai d'autoriser purement et 
simplement la l)anque à porter au-dessus de 6 p. 100 
le taux de l'escompte. 

Notre amendement a été accepté, et le nouvel article 7 
e3t ainsi conçu : 

« La banque de France pourra, si les circonstances 
l'exigent, élever au-dessus de 6 p. 400 le taux de ses 
escomptes et l'intérêt de ses avances, o 

Un de nos honorables collègues, M. Lequien, nous a 
a proposé d'ajouter à cet article le paragraphe sui- 
vant: 

« Les bénéfices qui seront résultés pour la banque 
de l'exercice de cette faculté, seront déduits des sommes 

47. 
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annuellement partageables entre les actionnaires, et 
ajoutés au fonds social. » 

La commissioii a donné son adhésion à cette dispori-» 
tien, quia pour objet d'apporter un correctif à l'abro- 
gation indirecte de la loi de 1807, en ne permettant 
pas que le bénéfice provenant d'nne augmentation sur 
le tanx de l'escompte soit distribué aux actionnaires. 

Nous voulions donner à la banque la faculté d'établir 
un tarif différentiel d'escompte proportionnellement t 
la longueur des échéances. 

Nous proposions, en outre, de dire que la longueur 
de ces échéances ne pourrait être réduite au-dessous 
de quatre-vingt-dix jours. 

La première de ces propositions avait pour but de 
fixer, pour les effets de commerce à courts jours, un taux 
plus modéré que pour ceux à long terme, afin d'abaisser 
la moyenne des échéances du portefeuille de la banque 
et de lui donner ainsi une plus grande somme de titres 
liquidés ou de fonds disponibles. Cette mesure aurait 
encore eu pour résultat d'engager les sociétés financières 
et les banquiers, en procédant de cette façon, à faciliter 
le mouvement de la circulation. 

Dans la discussion devant le Conseil d'État, les avan* 
lagesd'un tarif difl'érentiel n*ont pas été contestés; mais 
on a fait observer que la banque avait actuellement le 
droit de l'établir, qu'il n'était dés lors pas nécessaire de 
lui donner une faculté qu'elle possédait. 

lia seconde disposition a été l'objet d'un amendement 
proposé par notre honorable collègue et vice-président, 
M. Réveil, et par M. Germai n-Tbibaut, président de la 
Chambre de commerce de Paris. Us nous ont déclaré 
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que les commerçants attachaient la plus grande impor- 
tance à ne pins être sous le coup de ces décisions im- 
prévues de la banque, prérenant le public qu'elle ne 

peut plus, à partir de telle époque, accepter les effets 
qu'à soixante jours de date. Nous regrettons que rette 
dernière proposition ait été rejetée parle Conseil d'£tat. 

Art, 9. 

Le Conseil d'État a accepté un amendement qne noua 

avons introduit sous le numéro 9 et qui est ainsi conçu: 
a La banque de France aura la faculté d'abaisser à 
50 (r, la moindre coupure de ses billets. » 

Il a pour objet de permettre à la modeste épargne 
de conserver ses économies en un billet tout aussi bien 
qu'en numéraire, ce qui rendra cette partie du numé« 
Taire disponible et le fera parvenir nécessairement dans 
le réservoir commun de la banque. Or, c'est augmenter 
indirectement la quantité du numéraire qui est néces- 
saire pour la circulation, que de le faire arriver dans 
les caisses d'une institution de crédit, pouvant le porter 
sur tous les points de la Franco où se manifestent les 
besoins. C'est, en outre, mettre dans la circulation tout 
le numéraire qui serait échangé contre des billets de 
50 fr.; c'est enfin une facilité donnée aux ouvriers et 
employés qui ont besoin d'envoyer dans leur pays et 
pour l'entretien de leur famille, une somme de 50 fr., 
et qui, dans ce moment, sont oliligés d'expédier des 
espèces, ou de prendre un bon sur la poste. 
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Aet. 10. 

Suivant un amendement que nous avons proposé, la 
banque aurait ^û, dans un délai de dix ans à partir de 
la promulgation de la présente loi, avoir une succursale 
dans chaque département. 

Elle était tenue de l'établir, dès que l'utilité en aurait 
été dérlarée par un décret rendu dans la forme des rè- 
glements d'admiuislratioQ publique. Le Conseil d'État a 
modifié cet amendement ainsi : 

« Dix ans après la promulgation de la présente loi, 
le gouvernement pourra exiger de la baaque qu'elle 
établisse une succursale dans les départements oh 11 
n*en existerait pas. » 

Il est en effet très-important pour activer la circula- ^ 
tion des capitaux, aussi bien que celle du numéraire, 
d'établir des succursales dans les villes commerciales 
ou industrielles qui n'en possèdent pas encore; c'est 
un moyen puissant de faire abaisser le taux de Tiotérét 
et d'attirer dans la caisse de la banque le numéraire, 
dont il lui est facile alors de faire une distribution plus 
utile. 

Nousavons pensé qu'il était juste de faire àla banque, 

pour la circulation des billets, l'application de l'art. 6 
de la loi des finances que vous venez de voter. Mais 
dans la discussion qui s'est produite devant nous au 
Conseil d'Etat, nous avons reconnu que la taxe annuelle 
de 42 centimes devant être supportée par le proprié- 
taire du titre, par le bénéficiaire et non par le débiteur, 
il n'était pas possible de réclamer à la banque le paye- 
ment de cet impôt. 
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Art. h. 

C'est une dispositioa nouYelle introduite dans la loi 

par votre commission, et qui a pour but d'apporter une 
luodiûcatioa importante à une des stipulations du traité 
qui se trou?e annexé au projet de loi, et qui est relative 
aux intérêts du compte-courant du Trésor. Nous avons 
abaissé de 4 à 3 p. 100 le taux de ces intérêts. 

Nous demandions, en outre, qu'ils fussent calculés, 
non pas seulement sur le solde dont le trésor était dé- 
biteur, mais encnro sur celui dont il pouvait être créan- 
cier. Le Conseil d'État a rejeté cette dernière partie de 
notre proposition. L'amendement définitif est rédigé 
comme suit : 

«Les intérêts qui seront dus par le trésor, à raison 
« de son compte-courant, seront réglés sur le taux fixé 
« par la banque pour l'escompte du papier de commercei 

(( mais sans qu'ils puissent excéder 3 p. 100. » 

Art. 12. 

Il est relatif au règlement d'administration à interve- 
nir et n'a pas subi de modiiica lions. 

Avant de terminer notre rapport sur la partie qui 
concerne l'organisation déla banque, nous devons vous 
parler d'un contre-projet qui a été présenté par l'hono- 
rable M. de Kerveguen. Nous n'entrerons pas à ce 
sujet dans des explications détaillées par le motif que 
les principales questions qu'il traite sont exposées dans 
les développements auxquels nous venons de nous li- 
vrer, et que Tune d'elles reçoit une solution favorable. 



L.iyu,^uu uy Google 



302 



ANNEXES. 



en partie du moins, par la création dans un certain dé- 
lai, de succursales dans les départements. 

Telles sont, messieurs, les dispositions qui, dans le 
projet de loi, concernaient la prorogation du privilège 
de la banque. 

Nous avons arec intention» laissé de côté les articles 
5 et 6 qui, dans notre pensée, forment une convention 
entièrement distincte, dans laquelle sont déterminées 
les conditions d'un emprunt. 

Les deux premiers paragraphes de Tart. 5 avaient 
donné lieu à diverses observations qui n'ont pas arrêté 
la majorité. 

Nous avons fait sur le troisième paragraphe une mo- 
dification portant plutôt sur la forme que sur le fond, 
en demandant que les rentes données à la banque fus- 
sent créées et non prises dans celles de la caisse d'amor- 
tissement, dont il n'est pas permis de disposer, puisque 
diverses lois le défendent de la manière la plus ex- 
presse. 

Suivant le projet, ces rentes devaient être tranférées 

au prix de 75 fr. Nous avons trouvé que ce taux n'était 
pas asses élevé ; en effet, le cours de la rente 3 p. 100 
était, il y a moins d'un an, à 76 fr.,il était à 86 après le 

coup d'état, et ce n'est pas au moment où la Fiance 
vient de conquérir, par l'énergie et la sagesse de son 
gouvernement, une grandeur politique qui la place au 
premier rang; ce n'est pas au niouient où la richesse 
du pays se révèle de toutes parts et se manifeste par 
un accroissement de revenus publics qui dépasse les 
prévisions, qu i! élait possible d'admettre pour nos 
rentes 3 p. 100 un taux de 75 fr. qui serait venu, pour 
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aiosi dire , fonner une limite aa coure des elfeto pu* 

blics. 

Nous avoDS proposé de prendre, pour base de prix, 
le cours moyeu de la rente durant le dernier trimestre 

de 1859, en fixant un minimum de 85 fr. Le Conseil 
d'£ut a fait une légère modiiication à la première partie 
de cet amendement, en proposant de dire que les rentes 
seraient transférées à la banque de France au cours 
moyen du mois qui précédera chaque versement; mais 
en même temps il a maintenu le minimum de 75 £r. 

Postérieurement à ce rejet, nous avons adoptô un 
amendement de notre collègue M. Chevalier, proposant 
d'élever le minimum à 80 fr. 

Cet amendement a été rejeté. 

Nous Tenons, Messieurs, de vous rendre compte des 
travaux de la commission. Si nous les résumons, nous 
trouvons que des modifications nombreuses sont appor- 
tées au projet de loi. 

La première ne porte que sur la forme de la rédaction 
en ce qui touche les rentes à transférer à la banque. 

La seconde concerne le prix de ces rentes, qui n'est 
pas déterminé à ruvance, mais d'après le cours moyen 
du mois qui précédera le versement, sans que ce prix 
puisse être au-dessous de 75 fr. 

La troisième a pour objet de remplacer la faculté de 
prendre une commission par Télévation du taux de 
l'escompte dans certaines circonstances exceptionnelles. 

La quatrième a pour but de faire verser dans le fonds 
social, et en augmen talion de ce fonds, le résultat qui 
peut provenir d'une surélévation dans le taux de l'es- 
compte. 
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La ciaquième autorise rômission de biiiete fie banque 
de 50 fr. 

La sixième oblige la banque à établir dans le délai 
de dix ans, une succursale dans les départements où il 
n'en existerait pas, 

La septième abaisse à 3 p. 100 le taux des intérêts 
des bons du trésor. 

Un amendement auquel la commission attachait la 
plus grande importance, a été rejeté par le Conseil 
d'Etat: c'est celui qui donnait au gouvernemcDt la fa- 
culté de modiiier la concession après une période de 
vingt années. 

La majorité de la commission n^a pas changé d'opi- 
nion sur ce point; elle a conservé la ferme conyictioa 
que le gouvemement avait tort de ne pas se réserver 
ce moyen de prévoyance; mais, en présence des amé- 
liorations considérables qui sont introduites dans la 
concession du privilège de la banque, elle vous propose 
l'adoption du projet de loi. 



Il 



PROJET DE LOI 

PORTANT P1IOII06ATI09I DU PRIVILlteB DE LA BANQUE DE FRANCE. 
NOUVELLE RÉDACTION ACOPT^E PAR LA COMIIISSION El LE 
CONSEIL d'6taT, et DEVENUE LA LOI DU 9 JUIN 1857. 

Art. i^T. — Le privil('^ge conféré à la banque par les 
lois des 24 germinal an XI, 22 avril 1806 et 30 juia 
1840, dont la durée expirait le 34 septembre 4867, est 

prorogé de trente ans et ne prendra fin que le 31 sep- 
tembre 1897. 

Art. 2. — Le capital de la banque, représenté au- 
jourd'hui par 9! ,250 actions, sera représenté désonnais 

par 482,500 actions d'une valeur nominale de 4000 fr, 
chacune, non compris le fonds de réserve. 

Art. 3. — Les 91,250 actions nouvellement créées 
seront exclusivement attribuées aux propriétaires des 
91,250 actions actuellement existantes, lesquels en de- 
vront verser le prix à raison de 1,100 fr. par actions 
dans les caisses de la banque, trimestre par trimestre, 
dans le délai de un an au plus tard à partir de la pro- 
mulgation de la présente loi. 
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L'époque du premier payement et les conditions aux- 
quelles les actioBuaires pourront être admis à anticiper 

les payements ultérieurs, seront iixéespai une décisioa 
de la banque. 

Art. 4. Le produit de ces nouveiles actions sera 
afîerté, jusqu'à concurence de 9i, 250,000 fr., à la for- 
matioQ du capital déterminé par l'art. 2, et, pour le sur- 
plus, à l'augmentation du fonds de réserve actuelle- 
ment existant. 

Art. 5. — Sur le produit desdites actions, une sommo 
de iOO millions sera versée au Trésor public dans le 
courant de 1859, aux époques qui seront convenues 
entre le ministre des finances et la banque. 

Cette somme sera portée en atténuation des décou- 
verts du Trésor. 

Le ministre des finances est autorisé à faire inscrire 
sur le grand livre de la dette publique la somme de 
rente*3 p. 100 nécessaire pour l'emploi de ladite somme 
de 100 millions. 

Un fonds d'amortissement du centième du capital 
nominal desdites rentes sera ajouté à la dotation de la 
caisse d'amortissement. 

Les rentes seront transférées à la banque de France 
au cours moyen du mois qui précédera chaque verse- 
ment, sans que ce prix puisse être inférieur à 75 fr. 

Art. g. — Sur les renies inscrites au Trésor au nom 
de la caisse d'amortissement , et provenant des conso- 
lidations du fonds de réserve de l'amortissement, il sera 
rayé du grand livre de la dette publique une somme 
égale À celle des rentes créées par l'article précédent. 

Les rentes seront définitivement annulées eu capital 
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et arrérages, à dater An jour où les rentes nouvelles 

Beront transférées îi la banque. 

Aet. 7. — La faculté accordée à la banque de faire 
des ayances sur effets publics français , sur actions et 
obligations de chemins de fer français, sur obligations 
de la ville de Paris, est étendue aux obligations émises 
par la Société du crédit foncier de France. 

Les dispositions générales qui régleront le moded'exé» 
cution du paragraphe précédent devront être approu- 
Yées par un décret. 

Art. 8. — La banque de France pourra, si les cir- 
constances l'exigent, élever au-dessus de 6 p. 100 le 
taux de ses escomptes et Tintérèt de ses avances. 

Les bénéfices qui seront résultés pour la banque de 
Pexercice de cette faculté, seront déduits des sommes 
annuellement partageables entre les actionnaires et 
ajoutés au fonds social. 

Art. 9. — La banque de France aura la faculté d'à-» 
baisser à 50 fr. la nioindie coupure de ses billets. 

AaT. iO. — Dix ans après la promulgation de la pré* 
sente loi, le gouyemement pourra exiger de la banque 
de France qu'elle établisse une succursale dans les dé- 
parlements où il n'eu existerait pas. 

AaT. II. — Les intérêts qui seront dus par le Trésor 
à raison de son compte courant, seront réglés sur le 
taux fixé par la banque pour l'escompte du papier de 
commerce» mais sans qu'ils puissent excéder 3 p. 400. 

Art. 12. — Un règlement d'administration publique 
d'Morminera à Pégard des actionnaires incapables et des 
actionnaires en retard de versement, les mesures néces- 
saires à l'exécution de la présente loi. 
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PROJET DE TRAITÉ 

ENTRE LE TRfisOR PHEUC ET LA AANQOK OE IIAIICE. 

Art. i*^ — Les arrérages des rentes qui seront déii- 
Trées à la banque, en exécution de la loi portant aug- 

mentation de son capital, courront, à partir du premier 
jour du semestre qui suivra la liTraisou de ces rentes, 
sauf bonification à la banque, à raison de 4 p. 100 Tan, 
de l'intérêt pour le temps compris entre cette époque et 
celle des yersements. 

Art. s. — £n réciprocité des avantages qui résultent 
pour la banque de ce qu'elle reçoit en compte courant 
les encaissements disponibles du Trésor, la banque 
s'engage , pour la durée de son privilège , & faire au 
Trésor, an fur et à mesure de ses besoins, des avances 
qui pourront s*élever à 80 millions, y compris les 55 rail- 
lions restant à rembourser, sur le prêt prorogé par le 
traité du 3 mars 1852. 

Le maximum de ces avances devra être réduit à 
60 millions , au moyen des remboursements annuels 
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Stipulés audit traité. Des bons du Trésor, renouvelables 
de trois mois ea trois mois, seront délivrés à la banque 
en garantie de ses ayances. 

A&T. 3. — Les sommes qui seront portées an débit 
du Trésor, en vertu de cette convention , se compense- 
ront jusqu'à due concurrence avec celles qui formeront 
le crédit de son compte courant , soit à Paris, soit dans 
les succursales, de manière que les intérêts dus par le 
Trésor ne soient calculés chaque jour que sur le solde 
dont il est réellement débiteur. 

Art. 4. — Les intérêts du compte courant ainsi éta- 
bli seront réglés sur le tarif fixé par la Banque pour 
l'escompte du papier de commerce, sans qu'ils puissent 
excéder 3 p. 100. 

Art. 5. — Si le Trésor venait à retirer ses fonds en 
compte courant, la banque serait affranchie des enga- 
gements qu'elle contracte par le présent traité. 
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CORPS LÉGISLATIF 

Séance da jeadi mai 4857. 

FRliSIDBNCE D£ M. âCUMKiDUK 



DISCDSSION DU PROJET DE LOI RELATIF A LA PROROGATION 00 
PRIVILÈGE DE LA BANQUE DE FRANCE. 



iV. B, — Les débats du corps législatii n'étaient pu- 
bliés, eu 1857, que sous la forme du compte-rendu 

inséré au Moniteur. Néanmoins, M. Rœnigswarter ayant 
été autorisé par le Corps législatif à imprimer à ses 
frais le discours par lui prononcé dans la séance du 
28 mai 1857, nous avons obtenu de sa bienveillance 
le texte de ce discours. En conséquence, nous le réim- 
primons ici, avec son assentiment, et nous complétons 
la discussion par le compte-rendu emprunté au Jlfont- 
teur du samedi, 30 mai 1857. 
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L*ordre du jour appelle la discussion du projet de loi 
ayant pour objet la prorogation du privilège de la 
banque de France. 

MM. Baroche, président du Conseil d*État, de Parieu, 

vice-président, Boinviiiiers, président de section, et 
Vuitry, conseiller d'État, siègent au banc des commis- 
saires du gouvernement. 
M. Koenigswaiter a la parole, et s'exprime ainsi : 

MESSIEURS , . 

Ayant d'aborder la discussion du projet de loi soumis 

à vos délil)érations, je demande la permission de vous 
dire quelques mots sur ma situation personnelle dans 
cette dernière session. Des circonstances douloureuses 
m\)nt constamment tenu éloigné de vos travaux, et je 
l'ai d'autant plus vivement regretté, que le Corps légis- 
latif a été appelé à discuter et à se prononcer sur des 
questions d'impôts relatifs à la propriété mobilière, 
questions auxquelles, comme vous le savez, je m'étais 
depuis longtemps Yiyement intéressé. Revenu dans cette 
enceinte samedi dernier, lorsque déjà la discussion sur 
le budget était complètement épuisée, je n'ai pas voulu 
ranimer le débat, et, me félicitant du premier pas qui a 
été fait dans la voie des impôts sur les valeurs mobi- 
lières ou industrielles, j'attends le reste de Tavenir. J'ai - 
peut-être le droit de parler de la sorte, messieurs, et de 
rappeler à cette occasion les dernières paroles par les* 
quelles j'ai terminé, Tannée dernière, mon discours sur 
le budget de iôo7, en m'adressant u Tiionorable M. de 
Vttitry, commissaire du gouvernement, occupant alors 
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la même place où j'ai le plaisir de le Yoir en ce mo- 
ment. Je disais : 

« Je finirai par un dernier mot : le gouvernement 
« actuel a déjà rétabli le principe de Tautorité, il 
<c a amélioré beanconp la condition matérielle des 
« classes nécessiteuses ; il lui reste encore une grande 
« chose à faire, c'est celle à laquelle je le convie : Téga- 
« lité, l'équité, eu matière d'impôt ; c'est le Tœn que 
« j'exprime. Et la prédiction que je me permets de 
u faire, c'est qu'il y sera inévitablement porté par l'opi- 
« nion publique et par la force des choses. » 

Je ne croyais certes pas qne mes tœux seraient si 
yite exaucés. 

En vous remerciant, messieurs, de m'avoir fourni 
l'occasion de tous présenter ces considérations pour 

expliquer mon silence, je passe à quelque chose déplus 
sérieux, c'est-à-dire au projet de loi sur la prorogation 
du privilège de la banque de France. 

Ici, messieurs, je vous avoue que mon embarra3 
est extrême, car je me demande si, sérieusement, une 
Chambre sérieuse peut discuter, approfondir, et exami- 
ner avec toute la maturité que comporte cet important 
sujet, un projet de loi qui nous a été apporté il y a peu 
de jours, et dont le rapport, comme tous le savei, a été 
déposé hier seulement. Les revirements inattendus et 
étranges de la Commission (je me permets de les quali- 
fier ainsi) tous sont connus ; je tous avoue franchement 
que je m'attendais à tout autre chose qu'à des eonelu^ 
sions d'adoption^ et je pense qu'un grand nombre de 
mes honorables collègues partageaient mon sentiment. 
Nous savons tous, en eHèt, que rhonorable rapporteur 
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de la Goaimisâioa s'éUil exprimé, luadi soir, dans les 
termes les plus énergiques et les plas résolus à cet 

égard, et je n*ai pas besoin de dire où, 

M, le Président fait observer à Torateur qu'il ne doit 
parler que du projet de loi et des documents qui sont 
à la disposition de la chambre. Il Tinvite à laisser de 
côté ce qui n'a aucun caractère officiel, afin de conser- 
ver à la discussion la dignité qu'elle doit toujours avoir. 

M. Kœnigiwarter. — Je suis convaincu que M. le 
président du Corps législatif me conservera la parole 
avec la plus grande impartialité. 

Si donc la chambre est d'avis qu'une discussion sé- 
rieuse est possible dans les dernières heures du dernier 
jour de la dernière session de notre législature, je suis 
à sa disposition 

• •••••• ••••••• 

Puisque la chambre désire m'entendre, j'exposerai 
mes motifs de rejet. Je tiens d'abord, Messieurs, à dé- 
gager le terrain de la discussion de trois points très- 
importants. 

Voici d'abord ce qui s'est dit hautement parmi nous. 
Le rejet de ce projet de loi, à la iin de notre dernière 
session, ferait une mauvaise impression sur l'opinion 
publique. J^énonce le fait, parce que je suis d'un avis 
tout contraire, et que je puis vous assurer que ce pro- 
jet de loi a été reçu avec la plus profonde indifférence 
dans le pays. Je vais vous en dire la raison; c'est qu'il 
n'améliore ni la situation du public, ui celle du Trésor 
vis-à-vis de la banque de France. J'irai plus loin : j'ai 
la conviction intime que si le Corps législatif avait l'é- 
nergie, la salutaire éuergie do rejeter ce projet de loi 

i8 
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(Interruption), ce rejet, qui ne serait qu'un ajourne- 
ment, produirait le meilleur effet; et voici pourquoi 

M. ie Président réclame le silence et invite la cham- 
bre à ne pa» interrompre l'orateur. La discussion est 
épineuse par elle-même, et précisément parce que l'on 
touche aux derniers moments de la session, il convient 
de laisser l'orateur eiprimer sa pensée en toute liberté , 
quelle que soit la forme qu'il domie à ses observa- 

tiOQS. 

if. Lequien fait observer que la chambre ne peut se* 

ceptcr le reproche que l'orateur lui fait de manquer 
d'énergie. L'orateur parait s'attribuer 1q mouopolede 
Téner^ie; c'est ce que la chambre ne saurait admettre. 

M. le Président dit que, quand il a invité la Chambre 
à écouter l'orateur, quelle que fût la forme du discours 
prononcé devant elle, il a cru donner satisfaction an 
sentiment de la chambre; il n*a pas pensé devoir aller 
plus loin. Dans une discussion si grave, engagée devant 
le Corps législatif le dernier jour de la législature, 
M. le président recommande à la Chambre d'observer le 
calme et le silence, et de laisser à l'orateur la plus 
grande liberté. 

M, iTiomip^^t^Mir/^*.» Le publie intelligent des affaires 
ne comprend pas que le gouvernement impérial, si haut 
placé en Europe et à l'intérieur, soit obligé d'en passer, 
dix ans à l'avance, par des conditions semblables à 
celles qui concerneiil la prorogation du privilège delà 
banque; il ne comprend pas pourquoi c'est au mois de 
mai 1857 qu'on vient nous proposer de proroger de 
trente ans un privilège qui n'expire qu'en 1807. Le pu- 
blic est persuadé que l'État et le commerce pourraient 
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obtenir des condilians bien meilleures, et c*est pour 
cela qu'il se féliciterait du rejet de la loi. C'est là mon 

opinion; la chambre peut ne pas la partager; mais, moi, 
je désire l'exprimer. 

Le projet qui nous est soumis n'est pas Tenu du jour 
au lendemain. Tout le monde le sait, tous les journaux 
l'ont répété, que depuis plusieurs mois le gouverne- 
ment s'en est occupé, qu'il j a eu les réunions les plus 
sérieuses, même auprès du chef de l'État, dans le sein 
du conseil d'État et du conseil des inini.-tres. C'est donc 
un projet qui a été mûri peudant longtemps. Or, pour- 
quoi ne nous est-il présenté que le 9 mai, alors que la 
session devait finir le 15? Car ce n'est que plus lard 
qu'elle a été prorogée, et, en fait, yous savez que le 
rapport n'a été déposé qu'hier. 

Quelques esprits timorés d'un côté, quelques ennemis 
du gouvernement de Taulre, ont dit, et je n'hésite pas à 
révéler leur secret, parce que je ne crois pas à ces bruits: 
Savez-Tous pourquoi le gouTemement fait cette pro- 
position? c'est parce qu'il a absolument besoin de 
iOO millions! 

L'exposé des motifa nous dit que le gouTemement 
n'a pas le moindre besoin de cette somme avant 4859. 
Je suis persuadé que MM. les commissaires du gouver- 
nement eux-mêmes Tiendront combattre cette assertion. 
Un gouvernement qui a soutenu l'une des plus grandes 
guerres que la France ait eues à supporter, qui a fait 
trois emprunts alors qu'on ne pouvait prévoir comment 
et quand cette guerre finirait, un tel gouvernement ne 
peut avoir besoin de proroger pour trente ans un pri- 
vilège qui n'expire qu'en 1867, et cela pour obtenir 
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100 millions à 4 p. 100 l'an. Cette supposition est inad- 
missible ; ce gérait une véritable dérision. Je ne pois 
donc admettre que ce soit par un besoin d'argent iramé- 
(liât que le gouvernement ait dù accepter les conditions 
de la banque. 

J'arrive au dernier des trois points. Eh matière de 
finance, les opinions sont trùs-difîérentes. Il y a des per- 
sonnes qui pensent qu'une grande banque doit ayoir 
ses intérêts complètement séparés de ceux de l'État, et 
que la puissance comme le crédit de la banque diminue- 
raient ie jour où l'Etat viendrait s'immiscer dans la 
gestion ou lui demander trop d'argent. 

L*honorable M. de Vnitry a cité un grand homme 
dans son expos(^ des motifs, permettez-moi de le citer 
également : c'est Napoléon P% le fondateur de la ban- 
que de France. Je vais vous lire deux passages curieux 
que quelques-uns d'entre vous ne connaissent peut-être 
pas. Vous ailes voir ce que pensait, non pas un faible 
individu comme moi, mais Tempereur Napoléon I*' lui- 
même. Voici en quels termes il s'exprimait dans les 
séances du conseil d'État dans lesquelles fut discuté ie 
projet relatif au privilège de la banque de France : 

« Je consens à ce que le chef de la l)anque soit ap- 
« pelé gouverneur si cela peut lui iaiie plaisir, car les 
« titres ne coûtent rien. Je consens aussi à ce que son 
« traitement soit aussi élevé qu'on voudra, puisque 
«c'est la banque qui doit payer ; on peut le lixer, si 
« Ton vent, à 60,000 fr. Quant à la proposition d'exiger 
« que le gouverneur soit hors des affiiires, je pense que 
« quelque parti qu'on prenne, on empêchera difficile- 
tt ment les chefs de Ja banque d'abuser de la connais- 
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« aance qu'ils auroiil des opérations du gouvernement 

<f et du mouvement des fonds. Ainsi, dans la dernière 
tt crise de la banque, après que le conseil des régenls 
a eut décidé d'acheter des piastres, plusieurs régents 
« sortirent, firent acheter des piastres pour leur compte, 
(( et les revendirent deux heures après à la banque 
0 avec un gros bénélice. 

a On a dit que le gouvernement avait 

« pris de l'argent à la banque. Le gouvernement n'a pas 
«pris un sou. La banque n'appartient pas seulement 
« an actionnaires, mais aussi à l'État, qui lui donne le 
« privilège de battre monnaie.... 

«Je veux que la banque soit assez dans la main du 
u gouvernement et n'y soit pas trop. Je ne demande pas 
V qu'elle lui prête de l'argent, mais qu'elle lui procure 
« des facilités pour réaliser à bon marché ses revenus, 
« aux époques et dans les lieux convenables. Je ne de- 
a mande en cela rien d'onéreux à la banque, puisque les 
u obligations du trésor sont le meilleur papier qu'elle 
« puisse avoir. » 

£t plus loin : 

a Je suis convaincu que ce sont les banquiers eux* 

« mêmes qui ont causé la ruine de la banque. » 

Je ne puis vous dire .combien j'ai été heureux de 
trouver que l'empereur Napoléon avait si bien touché 
les points principaux de la question. De qui la banque 
de France tient-elle sou privilège, son crédit? de l'État^ 
Messieurs; et si demain l'État retirait à la banque le 
monopole d'émettre des billets qui seuls ont cours dans 
toute Té tendue de l'empire, le crédit de la banque et 
ses bénéûces énormes n'existeraient plus» 

18. 
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Dans la seconde séance du coaseii d'État, l'empereur 
Napoléon s'exprimait ainsi : 

« Quant à la nomination du gouverneur, je ne veux 
« pas présenter des candidats au comité des actionnaires, 
« ce serait restreindre la liberté de mon choix et me 
« mettre dans une position avilissante vis-à-yis de ce 

a comité. 

« Si je consens à me mettre en certains cas dans cette 
« position yis-à-yis dn Sénat, c'est parce qu'il repré- 

« sente la nation, qui est la source de toute force et de 
« tout pouvoir. Je pourrais tout au plus consentir à ce 
« que le comité désignât un gouverneur et soumit ce 
« choix a mon approbation; cela se fait ainsi pour les 
('places d'académiciens; mais je dois être le maître 
a dans tout ce dont je me mêle, et surtout dans ce qui 
« regarde la banque , qui est bien plus à l'empereur 
« qu*aux actionnaires, puisqu'elle bat monnaie. 

c La banque a failli tomber dans les mains d'un en- 
ce Toyé de M. Pitt, M. Talon; il a fallu détourner parla 
tt force un danger qui provenait du peu d'influence de 
tt.rautorité publique dans les élections de la banque. « 

Messieurs, ceci prouve que l'empereur pensait que la 
banque avait bien quelques remercîments à adresser, 
quelques services k rendre au gouvernement, qui lui 
donnait un privilège si énorme, et qu'elle pouvait aussi 
prêter un peu d'argent à ce même gouvernement, qui 
était certes le meilleur débiteur qu'elle pût avoir. Je 
suis complètement de cet avis. 

Selon moi, il est impossible de séparer entièrement 
le crédit de la banque de celui du trésor. Le jour où le 
trésor ne payerait plus» ee jour-là la banque se troure* 
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rait également dans une mauvaise Bitufttion. Nous en 
avons eu une sorte d'exemple en 1848. A cette époque, 
la banque de France a été obligée de suspendre Bes 
payements enespèces, tandis que le gouvernement payait 
le scmeslre de la rente même huit jours avaut i'é* 
cbéance. 

Vous croyez peut-être, Messieurs, que je suis l'ennemi 

decette mallieureusebanque de France, dont les actions 
de 1,000 fr. sont à4,500 fr., et que je veux lui imposer 
des conditions impossibles? Détrompes-vous, car je 
tiens à tous montrer que quelques autres banques de 
l'Europe jouissent de conditions bien moins favorables; 
etveuillez remarquer que je ne parle ici ni de la prin- 
cipauté de Monaco ni de tout autre petit État, mais bien, 
et pour commencer, de la Prusse, uuedes cinq grandes 
puissances européennes. 

Voici à quelles conditions le gonvemement prussien 
a prorogé, par une loi du 7 mai i8S6, le privUégede la 
banque de Prusse jusqu'en 1871. 

i"* Le capital de la banque de Prusse a été porté de 37 
millions à M millions de francs. 

2" La banque a remboursé pour 5G millions de Itillets 
du trésor dus par le gouvernement, ce qui, avec un an- 
cien solde, forme nn prêt total de 62 millions de francs 
fait par la banque à l'Etat (soit 6 millions de plus que 
son capital). La banque reçoit en payement de ce prêt 
62 millions de rentes prussiennes 4 1/2 p. 100 au pair 
et aliénables; mais la banque rembourse annuellement 
à l'État la somme de 2,322,000 fr. sur les intérêt^: de 
ces rentes, et elle ne toucbe en définitive que 468,000fr. , 
soit 3/4 p. 100 d'intérêt par an du capital prêté à l'Étal; 
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OU, 8i elle vend les 62 millioDs de rentes 4 ijî p. iOO, 

elle se trouve payer annuellement les 2,322,000 fr. de 
droit ou impùt spécial au gouvcroemeat. 

3^" Après que les actionnaires ont touché i 1/2 p. 100 
d'intérêt du capital de leurs actions, le solde des béné- 
fices auQuels est partagé par moitié entre la baaque et 
rÉtat. 

Le capital de la banque de Prusse est inférieur, il est 

vrai, à celui de la banque de France; mais vous savez 
tous que, jusqu'au mois de mars 1848, le capital de cet 
établissement n'était que de 67 millions 900,000 fr., ce 
qui ne l'a pas empêché de faire, jusqu'en 1847, des af- * 
iaires tout aussi grandes que celles qu'il a fuites de- 
puis avec son capital plus considérable; car, naturelle- 
ment, le mouvement général des ail'aires a aussi augmenté 
le mouvement des opérations de la banque. Vous crojez 

que la banque de Prusse, arec de telles conditions, doit 

se trouver en mauvaise position, et, en lu comparant à 
la banque de France, yous pensez qu'elle ne peut vivre ? 
Pas le moins du monde : ses actionnaires toucbent un 
dividende de 8 i/2 p. 100, tout en ayant partagé le 
surplus au-dessus de 4 1/2 p. 100 d'intérêt avecl État, 
et les actions sont cotées à 50 p. 400 de prime. Remar- 
quel en outre qu'en Prusse le gouTemement fait con- 
currence à la banque dans l'émission du papier- 
monnaie, car il en émet en coupures variant de 4 à 
50 tbalers de Prusse, et par masses considérables, tan- 
dis qu'ici le monopole unique appartient à la banque 
de France. 

Je passe à un autre exemple, celui de la banque 

d'Angle lerre. 
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Le 86 octobre 4852, la banque d'Angleterre était 
créancière du gouTemement anglais d'une Éomme de 

6525 millions de francs. Vous croirez peut-être que le 
c rédii d un gouvernement qui doit à une seule banque 
685 millions est dans une bien mauTaise situation. Bh 
bien! à cette même époque, le 3p. 100 anglais était 
au-dessus du pair. 

J'ajouterai finalement que, en 4854, à la banque 
d'Autriche, sur un actif total de 684 millions, l'État 
était compris pour 450 millioQS, c'est-à-dire pour les 
deux tiers de Tactif. 

Le rapprochement de ces chiffres aTec ceux de la 

banque de France vous montre clairement dans quelle 
situation exceptiouneliement favorable la banque de 
France se trouve ici vis-à-vis du gouvernement. Aussi, 
je ne vois pas de défense possible pour un projet de loi 
qui proroge bénévolement un privilège aussi énorme, 
contre des compeusations qui n'en sont pas; je le prou- 
Terai tout à l'heure. 

J'arrive maintenant à l'exposé des motifs. Je sais que 
je m'en prends à forte partie; car je vois devant moi les 
sommités du conseil d'État et de la section des finances 
surtout; et véritablement il faut une conviction pro- 
fonde pour oser combattre un projet de loi défendu pai 
quatre athlètes comme les honorables commissaires du 
gouvernement ici présents. Et cependant, lorsque j'ai 
vu qu'un homme aussi fort que l'honorable M. de Vuitry 
ne trouvait que de bien faibles raisons pour défendre 
ce projet de loi, je me suis dit qu'un homme aussi faible 
que moi pouvait se permettre de l'attaquer avec quelque 
force. L'honorable rapporleui* de l'exposé des motifs 
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n'ayant pas de bonnes raisons à Tappui du projet mt'me, 
s*e8t rabattu sur la forme, et nous a fait» dans uu très- 
gracieux langage, l'historique le plus charmant de la 
banque de France depuis son origine jusqu'à nos jours; 
mais cela prouve-t-il qu'il faille voler le projet de loi? 
Pas le moins du monde. J'étais plus conTaincu que ja^ 
mais, au contraire, après cette lecture, qu'il fallait le 
rejeter à outrance. 

L'exposé des motifs s'appuie sur deux précédents, 
4806 et 4840. Or, comme je parle à une assemblée sé- 
rieuse, je ne m'arrêterai pas longtemps à celui de 1806. 
A cette époque, la franco était en guerre avec toute 
l'Europe, les finances épuisées, la rente 5 p. 400 à 
60 fr., et l'Empereur, à la veille d'une lutte contre 
l'Ëurope coalisée, voulait tout naturellement s'assurer 
le concours de la banque. C'est alors qu'il a prorogé de 
25 ans le privilège de la banque, douie ans amt son 
expiration. 

Mais j'arrive à 1840 ; car là les circonstances étaient 
plus normales. L'honorable M. Thiers, vouspouvesie 

voir par ses discours, était un grand ami de la banque 
de France. Qu'a-t-ii fait? Il a attendu que la banque ne 
fût plus qvîà trois années de l'expiration de son privi* 
lége. Et rappelez-vous les circonstances. C'était au mois 
de juiu 4840. La question d'Orient était à son point le 
plus brûlant : la France pouvait se trouver en conflit 
avec l'Europe entière. C'était encore tout naturel que 
l'on voulût s'assurer les bons offices de la banque de 
France. 

Et cependant, pour rester liilèle à la vérité, je dois 
lyouter que ce projet n'a pas été discuté deux ou trois 
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heures avant la clôture d'uoe dernière session, mais bien 
pendant quatre grandes séances, dans lesquelles dix- 
huit orateurs différents ont été entendus, et je ne vous 
parle ici ui de tous les amendements qui se sont produits, 
ni de la discussion à la chambre des pairs. La loi a paru 
au Moniteur un mois on six semaines après la présen- 
tation du projet. La chambre a entendu à cette occasion 
les discours des premiers financiers et de presque tous 
les ministres. Enfin, le projet a été très-largement dis- 
cuté et diversement aniendt;. Et encore, dans ce projet 
de loi de 4840, il y a une disposition qui me conduit 
nécessairement à adresser des reproches au gouverne- 
ment actnel; car cette disposition décidait que dans 
Tuoe des deux sessions qui précéderont le 31 dé- 
cembre 4855, c'est-à-dire en 4853 ou 4854, le gouver- 

< nement aurait le droit de proposer des modifications 
aux statuts. Je trouve que le gouvernement a eu ])ien 
tort d'oublier ce fait il ^ a deux ans. C'était alors le mo- 
ment de noua présenter nn projet ou de causer avec la 
banque, et de formuler des conditions. Je vois M. le rap- 
porteur iaire uu signe de dénégation. Si je me trompe, 
je serai bien aise d'entendre la rectification. 

Voilà ponr l'exposé des motifs. J'aborderai tout à 
riîcure le projet de loi lui-même, que je veux combattre, 
surtout pour deux raisons principales : à cause de l'in- 
opportanité de sa présentation, et à cause de ses con- 

. ditions. 

Maintenant, je vous demande la permission de causer 
un peu avec M. le rapporteur de votre commission. 
Si je n'avais pas In à la fin du rapport que votre conn 

mission concluait à l'adoption du projet de loi, je vous- 
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déclare, 8or l'honneur^ qu'uprès ayuir parcouru ce do- 
cument, rédigé par mon honorable collègue et ami 
M. Deviock, qui oous a donné de si nombreuses et de 
si grandes preuTes de son talent, j'aurais supposé que 
c'était une simple énuraéraiion des aiii eu déments reje- 
tés ou adoptés, et pas autre chose; et ce qui vieut à 
rappui de ce que j'avance, c'e$t quen changeani seule- 
ment les dernières lignes, le rapport pourrml aussi bien 
servir à une conclusion de rejet. 

En efièt, après avoir dit, avec une confiance que je ne 
partage pas et que je combattrai tout à l'heure, que la 
commission avait obtenu des améliorations considéra- 
bles, le rapporteur nous fait part de i'auto-da-Ié auquel 
le conseil d'État a condamné tous les autres amende- 
ments; aussi je croyais qu'il allait dire : Vu que le cou- 
seil d'Eiat a rejeté tous les amendements qui avaient de 
rimportance, et qu'il n'a accepté que ceux qui sont une 
dérision (je vais le prouver à l'instant), la commission 
rejette. Ma surprise a donc été extrême, quand j'ai lu 
que, guùigue le conseil d'État eût rejeté tous les amen- 
dements importants et sérieux, elle concluait à Vadop' 
tion du projet. 
Passons maintenant en revue les amendements* 
Le conseil d'Etat a adopté celui qui dit que la banque 
de France aura la faculté d abaisser à 50 fr.>la moindre 
coupure de ses billets. Remarques que c'est la faculté 
et non pas une obligation imposée. Qmnà j'appuie là- 
dessus, c'est que vous vous rappelez tous que la banque 
n'a jamais été uu violent progressiste... et qu'elle s'est 
▼ne forcée quelquefois à des réformes réclamées par l'o- 
piuion publique; à ce sujet, vous n'avez pas oublie la 
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discussion du mois de février 1847 , au sein de lu 
Chambre des députés, à laquelle le gouvernement avait 
proposé d'établir des coupures de 250 fr., réduites par 
amendement à 200 fr. — L'honorable M. Léon Faucher 
était d'avis d'abaisser jusqu'à iOO fr. Mais M. le comte 
Duchfttel, remplaçant momentanément le ministre des 
finances malade, et les prîncipanit chefs de la banque 
de France, prétendaient que cette proposition jetterait 
la perturbation dans les affaires du pays. Qu'est-ii arri* 
vé? Les billets de 400 fr. ont été introduits plus tard 
par ce terrible gouvernement provisoire et ont été reçus 
avec bonheur par le public, auquel ils ont rendu les 
plus grands services, ainsi qu'à la banque elle-même, 
car rencaisse métallique s'est beaucoup accru par l'é- 
mission de ces petits billets. Je dis donc que j'aurais 
voulu que les coupures de 50 fr. fussent obligatoire' , 
car je suis convaincu que la loi votée aujourd'hui et pro* 
mulguée la semaine prochaine, la banque ne s*empres- 
sera guère d'émettre ces billets. Ët pourtant, le résul- 
tat, presque certain pour elle, ce serait, comme à 
l'époque de la création des coupures de 100 fr., l'aug- 
mentatioQ immédiate de son encaisse métallique. En 
admettant une augmentation de 25 millions de numé- 
raire, qui comporte une augmentation de circulation 
de billets de 75 millions, cela constituerait pour la 
banque uo bénéfice annuel de 3 ou 4 millions au profit 
de ses actionnaires. Je ne puis, par conséquent, m'a- 
pitoyer sur le sort de la banque, quand même le conseil 
d'État lui aurait imposé un tel amendement. 
Je passe à un autre. 

Votre commission a réduit de 4 à 3 p. iOOle (aux de 

id 



l'intérêt que le gouvernement aurait à payer à labauquc, 
si les 80 miUions qui fonuent l'objet du traité a^ec le 
ministre des finances étaient snpérienrs à son solde 
créditeur du compte courant. 

Je ne ferai point de phrases, mais je combattrai tout 
par des faits matériels. 

J'ai là le compte rendu du solde créditeur du tr»!'Sor 
à la banque, pendant les années 1855, 1856 et les ciaq 
premiers mois de 1857. Aimant, avant tout, la disons* 
sion loyale vis-à-vis de nies adversaires, je vous pré- 
viens que je retranche immédiatement de Tannée 1855 
le mois d*aoùt, où le solde créditeur du trésor était de 
255 millions à la suite des versements du dernier em- 
prunt; je ne parlerai que des autres mois; je trouveque 
le solde créditeur du trésor a été en moyenne de 81 mil* 
lions; en 1856, il a été de 86 millions. Je vous épargne 
le détail du chiffre; mais vous pouvez vous en rapporter 
à ce que je tous dis; en 4857, pour les cinq premiers 
mois, il a été de 82 millions. 

Or, il est clair comme le jour que si le compte coû- 
tant de rÉtat est presque toujours supérieur à 80 mil- 
lions, il y a peu d'importance que ce soit 6 p. 400, A 
p. 100, 3 p. 100 qui soient fixés pour le taux de l'inlé- 
rêt, puisque le gouvernement ne doit payer que sur le 
surplus et qu'il n'y en a pas. Dans ce moment le gou- 
vernement ne doit que 55 millions à la banque, et la 
banque lui en doit 80. £t veuillez remarquer que le 
gouvernement n'est pas, même vis-à-vis de la banque 
qui tient de lui son monopole, dans la position du pre- 
mier venu vis*à*vis de son banquier, c'est-à-dire d'avoir 
Un compte courant d'intérêts réciproques; car, quand 
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le trésor a 50 millions de plua àlabaDque, la banque ne 
lui bonifie rien; mais le jour où le trésor loi doil seule- 
ment cent francs, il est obligé de lui bonifier l'intérêt. 

J'arrive au troisième amendement. 

Le Gbilfre de 75 fr. avait été fixé pour le prix de 
4 millions de rente à lÎTrer à la Banque. La commission 
a fait adopter un amendement par lequel elle fait fixer 
le piijL d'après le cours moyeu du mois précédant les 
Tersements, mais toujours avecle minimum de 75 fr. 

Eh bien I je vous avoue franchement, car j'ai l'ha- 
bitude de dire ma pensée tout entière, que je suis peu 
touché de cette condition, vu qu'en 1850 la rente sera 
probablement dans les cours de 72 à 75 fr., plutôt au- 
dessous qu'au-dessus, et cela par une raison bien sim* 
pie. Le gouTemement, très à tort selon moi, et je ne 
me suis pas gôné de le lui dire dans la commission du 
budget comme eu séance publique, a laissé créer par 
les compagnies de chemins de Cer des armées d'obliga"* 
tiens au prix de 275 fr. environ (ce qui donne du 3 p. 100 
à 33 fr.}, remboursables au pair de 500 fr. Le jour où 
ces émissions cesseront, la rente s'élèvera: mais il y 
en a pour plusieurs années. Je crois donc pouvoir lais* 
ser passer encore celte concession sans remerciment. 

Quatrième ameudemeat. — Si, dans 10 ans, la 
banque n'a pas établi une siccursale dans chaque cbeU 
lieu de département, le gouvernement pourra l'y obliger. 

Là, de nouveau, c'est un avantage qu'on donne à la 
banque. 

Je sais bien qu'on peut me répondre qu'il y a quelque 
succursales qui donnent ou qui ont donné de la perte; 
mais d'ici à 10 ans le réseau de nos chemins de fer sera 
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tenoiaé» les chefs-lieux qui sont aujourd'hui tout à faii 
dans les montagnes et éloignés des communications, et 

par conséquent du mouvement, ces chefs-lieux devien- 
dront, à leur tour, des centres d'a£[aires aussi hien que 
les antres, et la banque de France y gagnera en minaut 
peut-être quelques banquiers des localités. 

Je ne me crois donc pas obligé de remercier le con- 
seil d*État et la banque de Tadoption de cet amoide- 
ment. 

Continuons. Le jour du dépôt du rapport, quatre 
derniers amendements furent présentés au conseil d'État. 
Je puis en parler puisqu'il en est fait mention dans le 
rapport même. Ces quatre amendements étaient ceux-ci : 
4» Obligation pour la banque de France de prendre à 
80 fr. les A millimis de rentes dont le prix était fixé à 
75 fr. Rejeté. 2** Obligation pour la banque d'avoir à 
accepter peut-être des modifications à ses statuts 
en 1877, c'est-à-dire 30 ans de paix, de tranquillité et 
de bénéfices, et dans 20 ans on ne se réservait que la 
faculté de moditier. R£j£Tji • 

Je dois dire tout de suite que même Tadoptionde 
ces deux amendements ne m'aurait pas décidé à voter 
le projet de loi, que je repousse pour d'autres raisons. 
Mais enfin, ils avaient leur valeur. Examinons maiotc- 
nant les deux autres ameudements que j 'appelle de véri* 
tables dérisions. 

Le premier Toulait qu'après le prélèvement d'un in- 
térêt de 8 p. 400 sur le capital, comme dividende 
d'intérêts aux actionnaires, il fût pris sur le surplus 
10 p. iOO, pour être affectés à l'augmentation du capital 
social. 
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Pour Y0U8 donner une idée de la nullité de cet amen* 
dément, je tous dirai que, Tannée dernière, les béné- 
fices de la banque ont 6tô (Ueiiviron 26 millions, si je ne 
me trompe; en défalquant 16 millions pour l'intérêt k 
8 p. 100 du capital, il resterait 10 millions, sur lesquels 
10 p. 100, ou 1 million, seraient prélevés pour Taugmen- 
tation du capital, c'est-à-dire que la banque de France, 
au lieu d'un capital de 200 millions, aurait un capital 
de 201 millions I 

Cependant l'amendement n'a pas trouvé grâce devant 
le conseil d'État, et moi, qui ne le trouTO pas sé- 
rieux, je ne puis faire de graves reproches à MM. les 
commissaires du gouvernement d'eu avoir lait bon 
marché. 

Quant au quatrième amendement, adopté par le gou* 

vernement, je le trouve presque plaisant. 

Il disait que tout ce que la banque recevrait au delà 
de 6 p. iOO d'intérêt serait mis à la réserve ou joint au 
capital social. 

Or, vous savez que, de 1806 jusqu'en 1847, c'est-à- 
dire pendant 41 ans de l'existence de la banque, ls taux 
m L^iNTéBir n'a jamais varié st est resté a 4 p. 400. 
Les taux de 5 et (i p. 100 n'existent que depuis que nous 
avons eu le malheur d'avoir de mauvaises récoltes et la 
guerre. Je crois que MM. les commissaires du gouver** 
nement reconnaîtront avec moi que le taux de 6 p. 100 
est un taux anormal qui disparaîtra bientôt, et que, 
quant à des taux iupérieun à 6 p. 400, il n'existent que 
dans les nuages, et qu'il pourrait se passer encore 44 ans 
sans qu'il vienne s'ajouter un centime de ce chef-là au 
capital de la banque. 
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Je me permets donc de ne pas considérer ceci comme 
sérieux. 

C'est là ramendement qui a été adopté, et c'est alors 
qu'a eu lieu ce reTirement soudain et étrange par suite 
duquel, tout à coup, la commission, qui rejetait le 
projet de loi du gouvernement, i a accepté. Je n'ose pas 
dire quel nom l'on pourrait appliquer à un tel change* 
ment d'opinion. 

Arrivons maintenant aux huit ameudemcnls qui ont 
été rejetés par le conseil d'État. 

Le premier était celui-ci : 

La commission proposait de permettre la réfision des 
statuts de la banque à partir du 31 décembre 1877. 
C'était une disposition très>importante, le conseil d'État 
Ta repoussée. 

Second amendement. — La commission, faisant preuve 
de sentiments de conciliation, a diminué de cinq ans, et 
n'a plus demandé la faculté de réviser que dans Tingt- 

cinq ans, c'est-à-dire en 1882. 

Cette proposition venait de Tbonorable M» Lequien, 
qui ratait éridemment présentée dans un esprit de 

conciliation. 
Hejetée sans pillé 1 

Troisième amendement. — 16 p. 100 des bénéfices 

atTectés à l'augmentation du capital social. 

Comme cela rentre dans la catégorie des deux petits 
amendements dont j'ai fait tout à i'beure justice, n'en 
parlons plus. 

Quatrième amendement. — Augmentation du capital 
de la même manière, lorsque les bénéfices dépasseront 
10 p. 100 du capital nominal. 
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Egalement rejeté. 

Cinquième amendement. — M. RéTeil, notre hono- 
rable vice-président, et M. Gemiain Thibaut, président 
de la chambre de commerce de Paris, avaient proposé 
une disposition qui avait une grande importance pour 
le commerce : c'était, puisqu'on donnait une proro* 
galion de trente ans à la banque de France, d'exiger 
qu'elle ne pût pas, à l'avenir, réduire les échéances au- 
dessous du maximum de quatre-vingt-dix jours, afin 
d'éviter aux négociants et coniiiitTrants les graves em- 
barras que leur causait la réduction soudaine des 
échéances à l'escompte. 

On aurait pu espérer qu*ici, du moins, on trouverait 
un meilleur accueil ; erreur» ramendetnent a été impi- 
toyablement rejeté. 

Sixième amendement. — Le solde débiteur du Trésor 
produira 3 p. 100 d'intérêt. 

Cela n'a pas d'importance , puisque je vous ai dé- 
montré tantôt que le solde créditeur du Trésor était 

toujours supérii'ur à son débit. 

Le septième amendement ûxait létaux des A millions 
de rente à 85 fr. — Rejeté ! 

Par un amendement conciliateur de rbonorable 
M. Aug. Cbevalier, on réduisait le cluUre à ÔÛ Ir. 
vain. — Rejeté encore 1 1 

Voilà, messieurs» l'histoire des travaux de la Com- 
mission ; je vous l'ai racontée sans poésie, dans toute 
la crudité de la vérité. 

Arrivons maintenant au projet de loi lui-même. 

Je repousse ce projet à cause de son inopportunité et 
à cause de ses conditions. 
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A CAUSE DE SON INOPPORTUNITÉ ! 

Pourquoi cette précipitation t On nous présente le 
9 mai un projet de loi, quand notre session devait finir 
le 15 1 La législature est prolongée de quinze jours; les 
amendements vont leur petit train, et c'est la Teille du 
jour de la clôture de cette dernière session qu'on nous 
dépose le rapport; pourquoi cela? Est-ce quele créditde 
la banque n'existe plus? L'ennemi est-il aux portes de 
Paris? L'Etat a-t-il un si pressant besoin de ces 100 
millions, qu'il soit obligé de se jeter aux genoux de la 
banque et de lui demander d'avoir la bonté d'accepter 
trente ans de prorogation de son privilège en échange 
de ces iOO millions ? 

Pour ma part, comme député, je n'admets pas cette 
supposition ; et si je repousse le projet en me fondant 
sur cette prorogation inutile à dix ans de di^'tance de la 
fin du privilège, et sur cette présentation dans les der- 
niers jours de la session, je crois que j'aurai l'assenti- 
ment d'une grande partie de la Chambre. Et quand riio- 
norable président du Conseil d'£tat nous déclarait hier, 
avec sa parole si entraînante et si gracieuse, que tout 
ce que disait et désirait le Corps législatif était toujours 
pris en très-sérieuse considération par le gouverne- 
ment, j'aurais été benreux si son cbarmant discours se 
fût terminé par ces paroles : « Au nom de l'Empereur, 
je viens retirer le projet de loi relatif à la prolongation 
du privilège de la banque de France. » 

Messieurs, je ne crois pas me tromper, et si je me 
trompais, M. le commissaire du gouvernement me rec- 
tifierait, en disant que, dans ce momeni-ci, le taux de 
l'intérêt que boniBe le Trésor à ceux qui viennent dé- 
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poser des fonds dans ses caisses, est de 4 i/2 p. 100 

pour trois mois, 5 p. 100 pour six mois, 5 { 2 p. 100 
pour uu an. £h bien I quand je vois cela» et surtout 
quand je me rappelle les trois emprunts qui ont été 
réalisés récemment et dans les circonstances les plus 
difficiles, je me dis : Mais mua Dieu l est-il donc impos- 
sible de trourer une combinaison pour avoir 400 mil- 
lions à meilleur marché qu'au prix de l'augmentation 
du privilège de la banque de France pour trente ans? 
Je ne puis m'imaginer que la section des finances du 
Conseil d'État, composée d'hommes si distingués, n*ait 
pu trouver un moyen plus simple et moins coûteux de 
se procurer ce capital. Ma raison me dit que toute l'éco- 
nomie du projet de loi semble avoir pour but d'obtenir 
100 millions, et c'est là une des grandes raisons qui me 
font repousser le projet. 

Il y a encore dans quelques esprits une erreur dout 
je voudrais faire justice. 

On dit souvent, et beaucoup de mes iionorables col- 
lègues m^oni dit : Que voulez- vous faire V Voulez-vous 
rejeter le projet de loi ? Vous voulex donc donner la 
banque de France à d'autres, ou n'en plus avoir? Mais 
alors ce sera une crise terrible. J'ose avancer que ce 
sont là de vaines terreurs. Qu'est-ce que le crédit de 
la banque? Sur quoi est-il basé? Sur deux choses : 
1** sur le privilège que la banque lient de l'Etat d'ôlre 
la seule k battre monnaie; 2° sur la confiance qu'ins- 
pirent au public lès hommes qui se trouvent à la téte 
de ce grand établissement financier. 

Dans cette situation, cela peut vous paraître témé- 
raire ; voici ce que je ferais si j'étais le gouvememenl. 

19. 
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Je laisierais tranquillement s'écouler le temps ; il arri* 

verait assurément que la banque de France, qui a une 
affaire magniûque , viendrait faire des propositions 
ayant i867; elle viendrait dire, Je suppose : Voyons, 
messieurs dû Gouvernement, mon privilège commence 
à toucher à son terme, qu'est-ce que nous allons faire? 
Jt répondraiiy comme gouTemement : A tellei et telleg 
emdiiions, je suis disposé à prolonger votre privilège. 
£t si la banque de France ne voulait pas se rendre, ce 
que je n'admets que par hypothèse, car on ne joue pas 
avec des bénéfices de 95 millions par an, et 1867 n'ar- 
riverait pas sans que la banque et le gouvernement se 
fussent entendus; et si, enfin, par impossible, le 31 dé- 
cembre 1867 arrivait sans que la banque et le gouver- 
nement fussent tombés d'accord, je dirais : Vous ne 
voulez pas de telles conditions ? £b bien ! votre privi- 
lège est fini. Et le lendemain, par décret, la banque de 
France serait immédiatement reconstituée, el dans cette 
banque, j'ensuis certain, sur les quinze régents actuels, 
il s'en trouverait au moins quatorze qui désireraient y 
rentrer. 

Messieurs, si l'on voulait pousser à Textréme le sys- 
tème qui a été adopté par le gouvernement vis-àrvis de 
la banque de France, on arriverait à dire que c'est elle 
qui est en position de prescrire des conditions au gou- 
vernement telles qu'elle les voudrait. Voilà la vérité. 
J'en appelle ici encore au juge suprême en cette ma- 
tière, à l'empereur Napoléon I 

Je ne voudrais surtout pas que vous crussiez, mes- 
sieurs, que je suis un de ces hommes qui font bon 
marché du crédit public; j'ai été trop longtemps dans 
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les alTaires, je les ai vues de près et les ai maniées dans 
plusieurs grands pays, el c'est pour cela que je me per- 
mets d'en parler, sans rouloir cependant des choses 
impraticables. Je ne suis pas du tont d'ayis qu'on 
écoute certains grands professeurs de crédit public, qui 
font des programmes magnifiques, et promettent l'âge 
d'or, si on veut leur permettre rémission de quelques 
centaines de mille obligations, aHii d'arhoter des valeurs 
qu'ils revendraient à grands bénéfices à la partie inno- 
cente du public. Non, je yeux laisser la banque de 
France dan^ les mains où elle se trouve maintenant, et 
les critiques que se sont permises contre elle les direc* 
teurs de certains établissements, je ne les partage en 
aucune façon, parce que je crois que ces messieurs ne 
feraient pas aussi bien qu'elle, et que les millions qu'on 
leur donnerait en mains ne seraient pas aussi bien em-* 
ployés que par la banque. La Cbambre me comprend, 
je ne nommerai personne, car je no veux pas faire de 
personnalité. Passons donc. Mais je n'admets pas non 
plus que le gouvernement doive subir les conditions 
qu'il plaira à la banque de lui imposer, Que fallait-il 
faire alors, me dira-t-on? Rien. Le projet de loi est inu- 
tile. Pourquoi nous l'a-t-on présenté ? Je ne le com* 
prends pas. Je vois M. le rapporteur du Conseil d'État 
prendre des notes; je serais beureux si, dans ses noies, 
il se trouvait pour moi des moyens de conviction de 
voter le projet de loi. 

Lorsque j'avais lu ce projet, si je ne l'avais pas vu 
accompagné d'un exposé des motifs signé par trois ho- 
norables membres du Conseil d'État, J'aurais cru, et je 
ne fais pas ici de plaisanterie, qu'il avait été rédigé 



Digitized by Google 



336 



ANNEXES. 



dans une assemblée générale des actioanaires de la 
banque de France, présidée par un de ses régents. 
Aussi vous pouvez être bien sûrs d'une cbose, c*estque, 
si vous ave» la bonté de voter ce projet de loi, les ac- 
tionnaires de la banque de France, dans une prochaine 
assemblée, voteront des remerclments, et des remercl- 
ments bien mérités, à HM. les régents, à M. le gou- 
verneur, et surtout aux personnes qui ont été chargées 
de négocier pour ia banque avec le gouvernement. 

Finalement, messieurs, je me demande pourquoi le 
ministre des finances a consenti à ce projet de loi. Jo 
ne comprends pas davantage pourquoi le Conseil d'État 
Ta adopté ; je comprends encore moins que nous le vo- 
tions. Quant à moi, je reconnais que le gouvernement 
,a fait de très-bonnes choses ; mais, financièrement, j'ai 
asiez de ce système d'aliénation de tout l'avenir, j'ai 
amz de ces compagnies de chemins de fer aussi puis- 
santes, presque plus puissantes que le gouvernement 
même; de ces compagnies qui, après avoir gagné des 
centaines de millions, par les concessions les plus 
avantageuses, venaient, il y a peu de jours encore, se 
plaindre avec une audace incroyable de quelques cen- 
times d'impôts qu'on leur demandait. Je ne veux plus 
aliéner les joyaux du pays les uns après les autres, et 
j'appelle le privilège de la banque de France le dernier 
de ces joyaux qui nous reste peut-être. 

Un deniier mot, messieurs, en terminant. Après vous 
avoir démontré jusqu'à l'évidence, je crois, que ce projet 
de ioineconstitueque des avantages aux actionnaires de 
la banque, que le gouvernement aliène un privilège 
énorme à des conditions que le plus pauvre particulier 
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repousserait avec énergie, que le commerce aura à 

craindre dans l'avenir une aggravation par l'augmen- 
tation possible au-dessus de 6 p. i 00 du taux des es- 
comptes et des atances , tandis qu'aucune obligation 
n'est imposée à la banque de maintenir toujours ses 
escomptes à 90 jours, je \ous soumettrai quelques 
dernières considérations que vous partagerez» je 
Tespère. 

Le Corps législatif, dans une période de six années 
d'existence, a donné à l'£mpereur et à son gouverne- 
ment les preuves les plus édatantesde son dévouement 
à la cause napoléonienne , à l'ordre public, au réta- 
blissement de l'autorité. Aucun conflit n'a eu lieu, et, 
malgré le rejet, parfois dur, par le GonseU d'État, de 
nombreux amendements, toutes les lois ont reçu notre 
sanction. 

Dans les questions se rattachant à la politique inté- 
rieure ou extérieure, notre concours a été énergique et 

complet. C'est sur le terrain seul des questions linan- 
cières que se sont quelquefois élevés de légers nuages, 
car ces questions divisent bien souvent les esprits les 
plus éclairés. Y a-t-il, dès lors, un seul de mes hono- 
rables collègues qui pût craindre que si, par des motifs 
tout de dévouement pour le gouvernement impérial et 
son trésor, nous avions ajourné par notre rejet provi- 
soire ce projet de loi à Tannée prochaine, afin d'être 
examiné par la Chambre nouvelle, y a-t-il quelqu'un 
qui oserait soutenir qu'au dehors ce rejet exercerait la 
moindre influence, soit sur le cours des fonds publics, 
soit sur les esprits en général? Non. Au contraire, 
tout le monde serait convaincu que notre if|oumement 
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dem profiter au commerce et à l'État, en obtenant de 
la banque, soit l'année prochaine, soit dans l'une des 
années ultérieures jU3qu'en 1867^ de grands ayantages 
dans les conditions. Q,mnd on aune affaire magnifia 
qucj on lâche de la conserver, surtout si, méuie après 
quelques modifioations consenties, elle reste toujours 
irèf-Mlé; c'est ce que ferait la banque, et ses action* 
uaires l'en remercieraient. 

Quant à moi, dont Topinion ne peut être su^ectée, 
car j'ai eu Theureux privilège de pouvoir faire preuve 
de dévouement à la cause de l'Empereur dans des mo* 
ments moins faciles, entré dans cette enceinte avec 
l'inébranlable résolution d^y garder mon entière indé- 
pendance, tout en soutenant énergiqnement le gouver- 
nemeot impérial, c'est après une mûre réilexion et avec 
une conviction profonde que Je vote contre le prof et. 

M. Garnier votera pour le projet do loi ; il l'a approuvé 
lors de l'examen qui eu a été fait dans les bureaux, et 
aujourd'hui que ce projet est modifié et amélioré, il 
râpprouve encore plus complètement. L*oratenr est 
convaincu que la banque de France est d'une grande 
utilité. On compte aujourd'hui des caisses et des éta« 
blissements financiers de toutes sortes; pour résister 
aux crises que ces entreprises pourraient amener dans 
certains cas, il Importe d'avoir un établissement solide 
capable de les soutenir et de les maîtriser au besoin. La 
banque de France a fait ses preuves; elle fournit une 
grande partie des capitaux nécessaires aux besoins du 
commerce et de Tindustrie ; c'est cet établissement qui 

a sauvé le crédit eu France dans les circonstances les 
plus difficiles. L'honorable membre n'entreprendra paft 
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de jttitîfier les avantages ^e le projet peat iM^corder à 
la banque ; cette mission sera remplie par MM. les com« 

raissaires du gouvernement; quant à lui, les quarante 
années d'existence que le projet doit assurer à la ban* 
. qae loi paraissent une garantie de sécurité pour le com* 

merce et pour l'industrie; cette considération lui sufût. 

» 

Les avantage» assurés à l'Etat par le traité fait avec 
Ifr banque consistent d'abord en un prêt de 100 millions 
contre des titres de rente dont le prix est fixé à 75 fr. 
au minimum, et pourra, selon l'éventualité des cours, 
s'élever jusqu'à 80 ou 86 ; Texcelient effet de cette opé» 
ration est de dégager la dette flottante d*une somme 
importante. Un autre avantage qu'obtient l'Etat, c'est 
de pouvoir emprunter à la banque jusqu'à concurrence 
de 80 millions de francs, à Pintérét de 3 p. 100 seule- 
ment. L'honorable préopinant a prétendu que cette 
condition ne procurerait aucun avantage au trésor; l'o- 
ratanr est, au contraire, convaincn que, le plus souvent, 
il en résultera un bénéfice pour TEtat, et c'est un des 
motifs pour lesquels il donne son approbation au projet 
de loi* 

8'expliqnant sur un amendement qui avait été pré* 

senté par MM. Réveil et Germain-Thibaut, afin que la 
longueur des écbéances du papier à escompter ne pût 
être réduite au-4essouB de quatre-vingt-dix jours, l'ora* 
teur reconnaît que les variations fréquentes en cette 
matière sont très-génantes pour le commerce; mais il 
est d^avis qu'il est impossible de formuler à cet égard 
des prescriptions impératives ; il peut arriver que les 
circonstances ne permettent pas le maintien absolu du 
terme de rescompteàquatre-vingt-dix jours; silaloi 
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exigeait qu'il fût maintenu, la banque se verrait forcée 
d'échapper à cette disposition en scindant les borde- 
reaux. Les dispositions de rarlicle 8, en donnant la 
faculté d'élever le taux de l'escompte au-dessus de 
6 p. 100, donnent à la banque le moyen de se défendre 
contre la concurreuce des banques voisines ayant leur 
taux d'escompte libre, et de donner au commerce la 
garantie morale que les quatre-yingt-dix jours seront 
toujours conservés. 

M» Devinck^ rapporteur^ dit que l'honorable M. Kœ- 
nigswarter, dans le discours parfms très-piquant qu'il 
vient de prononcer, a laissé tomber un mot qui ten- 
drait à faire penser que la commission a manqué 
d'énergie; la commission n'a pas manqué d'énergie, elle 
s'est consciencieusement acquittée du mandat que les 
bureaux lui avaient confié. L'honorable membre rap- 
pelle ce qui s'est passé dans les bureaux après la pré* 
sentation du projet de loi ; les commissaires nommés 
ont reçu la mission d'introduire des modifications dans 
le projet; un grand nombre de modifications ont eu 
lieu en effet; elles répondent aux indications faites par 
les commissaires qui, à la première réunion delà com- 
mission, ont exprimé les vœux des bureaux dont ils 
avaient reçu leur mandat. L'bonorable membre se pro- 
pose de passer en revue ces diverses observations en 
indiquantes résultats qu'elles ont produits. 

La première observation était commune à presque 
tous les bureaux ; on était généralement d'accord pour 
improuver la disposition qui fixait à 75 fr. le prix des 
rentes à livrer à la banque en échange de son avance de 
400 millions; on disait qu'U y avait un grand incouvé- 
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nient ù indiquer ainsi un prix ferme et invariable pour 
celte valeur; la commission a proposé un amendement 
6ur ce point, et d'accord avec le conBeil d'État, le projet 
a élé modifié en ce sens que le taux des rentes dont il 
s'agit sera fixé d'après le cours moyen du mois précé- 
dent, sans pouvoir descendre au-dessous de 75 fr. C'est 
là un avantage réel, car il y a tout lieu d'espérer que la 
renie montera le plus souvent au-dessus de 75 fr. 

La seconde observation avait pour objet la disposi* 
tion du projet portant que les rentes à livrer devraient 
être prises parmi celles qui appartiennent à la caisse 
d'amortissement ; on a rappelé que les lois constitutives 
de la caisse d'amortissement ne permettaient pas que 
Ton disposât de ces rentes ; sur les observations de la 
commission, cette disposition a été moditiée. 

On avait généralement demandé qu'une disposition 
de la loi autorisât la création de billets ou coupures de 
50 fr. C'est là une excellente mesure qui permettra aux 
petites épargnes d'abandonner le numéraire et qui fera 
peut-être rentrer 50 ou 60 millions dans le réservoir de 
la banque. Cette proposition a été adoptée par le conseil 
d'État. Quelques personnes auraient voiiiu que l'article 
fût impératif, et que la banque ne fût pas la maltresse 
d'émettre ou de ne pas émettre ces billets ; la commis* 
Sion n*a pas pensé qu'il en dût être ainsi. Une institu- 
tion de crédit comme la banque doit jouir de toute sa 
liberté d'action et de son indépendance; elle doit, avant 
de mettre en circulation les coupures de 50 fr., avoir 
le loisir d'étudier les résultats probables de cette 
émission. 

Dans les bureaux, on avait encore exprimé le vœu 
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que la banque eût au moius une succursale daus cbaqqe 
département; un amendement qui autorisa le gouver- 

nement, après l'expiratiou d'ua délai de dix ans, u 
exiger l'établissement de ces succursales, a été proposé 
par la oommission et accepté par le conseil d'État. 

M. le rapporteur rappelle encore que des réclamations 
nombreuses se sont élevées contre les dispositions du 
projet qui tendaient à autoriser la banque à ajouter une 
commission au montant de ses escomptes; on craiguuit 
que rimportance de cette commission ne fit monter, 
pour certaine effets, le taux de l'escompte à 40, iâ, et 
même 15 p. 400, à raison de ce que, dans les borde- 
reaux, se trouvent souvent des eûets à des éobéances 
direrses, de telle sorte que des billets à 30 jours de 
date auraient supporté la même commission que ceux 
à 90 jours ; à cette disposition la commission en a sub- 
stitué une autre qui permet seulement d'élever, eu cas 
de nécessité, l'intérêt au-dessus du taux légal de 6 p. 400. 
C'est, à la vérité, une dérogation à la loi de 1807; mais 
la commission, du moins, n'a pas voulu que le boni 
provenant de cette augmentation d'intérêts fftt distribué 
aux actionnaires à titre de bénéfices annuels, elle a de- 
mandé que ces sommes lussent ajoutées au fonds social : 
le conseil d'État a accepté l'ensemble de la proposition. 

On a parlé d'un partage de bénéfices qui aurait dû 
être stipulé au proût de l'État; M., le rapporteur dit 
qu'aucun membre n'a proposé d'amendement dans ce 
sens; si l'honorable M. Kœnigswarter avait jugé à pro- 
pos d'en présenter un, cet amendement aurait éid dis* 
cuté et très-probablement rejeté. A l'appui de ce s;fstéme, 
on a parlé des statuts de la banque de Prusse et de la 
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iMmque d'Angleterre qui fttipuieraieut ua partage de 
bénéfices. La commission connaît parfaitement ces sta« 

tuts; ccu\ de la banque de Prusse n'ont pas reçu encore 
la sanction de l'expérience à raison du peu de temps qui 
8*est écoulé depuis la fondation de cette banque. Quant 
à la banque d'Angleterre, il est très-vrai qu'elle paye à 
l'État 60,000 1. st. pour droit de timbre, et 420,000 1. 
st. à un autre titre; mais, par contre, eUe reçoit de 
l'État 245,000 1. st. ou 6,200,000 fr. pour faire le ser- 
vice de la dette inscrite et de la caisse centrale; or, en 
franco, ces deux services ne coûtent pas, à beaucoup 
près, aussi cber à l'État; ainsi il est vrai de dire qu'en 
Angleterre l'Etat ne demande rien à la banque ^ui ses 
bénéiices. 

L'honorable membre ajoute que la commission s'est 

placée sur un terrain plus élevé ; elle a voulu que la 
grande iustitution de crédit de la France lut la première 
du monde; pour qu'il en soit ainsi, il importe qu'elle 
soit riche et prospère. L'honorable M. Kœnigswarter a 
insisté beaucoup sur l'élévation considérable du prix 
des actions de la banque; mais s'il fallait liemander un 
partage de bénéfices & toutes les opérations qui rappor- 
lent beaucoup d argent, cela pourrait aller bien loin. 
Les actions de la banque ont été émises à 1,000 fr.; 
après cinquante ans de succès, elles valent aujourd'hui 
4,500 fr. Peut-on trouver ce progrès exagéré lorsqu'on 
voit que dans nombre d entreprises qui ne datent que 
de quelques années les actions ont quadruplé et quin* 
tuplé de prix? 

L'orateur a cherché dans le discours de M. Rœnigs- 
warter des idées nouvelles; il n'en a trouvé qu'une et 
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toujours la même : partage des bénéfices ou prêt obli- 
gatoire de 400 à 150 millions comme celui qui a été fait 

par la banque de Prusse à l'Etat : la commission per- 
siste À penser que ia banque doit être libre et iodépen- 
dantedans bod action; c'est pour cela qu'elle a Toola 
faire à cet établissement des conditions propres à le 
maintenir dans cette situation. 

Pour quels motifs y a-t-il eu un revirement dans la 
commission? L'orateur le dira. Cependant il ne parlera 
point de ce qui a eu lieu lundi, car M. Kœuigswartern'a 
pas le droit de s'en enquérir. C'est sur ce qui s'est passé 
dans la commission que Torateur s'expliquera. 

La commission a demandé une modification impor- 
tante à l'article 4*'; la majorité de la commission pense 
encore en ce moment qu'une modification conforme à 
son amendement eût mieux valu que l'article 4®' du 
projet. Mais lorsque le conseil d'État repoussait cet 
amendement, était-ce une raison pour la commission 
de rejeter le projet de loi? Ne fallait-il pas au dernier 
moment mettre en balance les inconvénients et les avan- 
tages du projet? Quant à lui» l'orateur déclare que le 
deuxième paragraphe de l'article 5 a puissamment in- 
flué sur sa détermination. Ce paragraphe porte que les 
100 millions qui seront yersés au trésor sur le produit 
des nouvelles actions de la banque seront portés en 
atténuation des découverts du trésor. 

Depuis cinq ans, l'honorable membre a toujours fiit 
partie de la commission du budget. Pendant tout ce 
temps, ses collègues et lui n'ont pas cessé de demander 
la consolidation d'une partie do la dette flottante. Or, le 
projet aura pour résultat de consolider 400 millions sur 
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cette dette flottante qui fait (ace aux découyerts; et 
comme, il y a peu de jours, le Corps législatif a voté 

une autre consolidation, celle des 80 raillions de la do- 
tation de l'armée, cela fera en totalité une consolida- 
tion de 180 millions. 

Voici le résultat qui sera obtenu de cette manière : 
on retirera de la circulation une somme égale de bons 
du Trésor, qui sont actuellement remis à des capitalistes. 
Ceux-ci attendent impatiemment Tinstant oh le gouver- 
nemeat devra faire un emprunt. L'orateur dit qu'ils at- 
iendront eu vain et que leur espoir sera déçu, car il 
ne sera pas fait d'emprunt. Les 180 millions seront ren- 
dus au marché; ils entreront dans les effets publics ou 
dans d'autres valeurs ; ils produiront la hausse des effets 
publics, ou plutôt rabaissement de l'intérêt. 

Quand l'argent est cher à la bourse, il est cber dans 
le commerce ; l'abaissement des reports conduira donc 
à une négociation plus facile et moins chère des effets 
de commerce. Or l'intérêt figurant dans le prix de re- 
vient de la marchandise, il s'ensuivra évidemment une 
diminution dans le prix des objets de consommation. 

L'orateur le répèle, ce qui l'a décidé en faveur du 
projet, c'est que grâce à la loi votée sur la dotation de 
l'armée et au projet de loi actuellement soumis à la 
chambre, la dette flottante sera allégée de 480 millions; 
on rendra 100 millions à la circulation. Voudrait-on 
dire qu'en réalité les 100 millions du projet actuel ne 
seront pas rendus à la circulation? Torateur répoudrait 
que c'est là une erreur. Le service des 100 millions 
dont il s'agit est habituellement fait par les capitaux 
non classés. Les nouvelles actions de la banque vont 
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être prises par les aciionnairet acluelB. Dès à présent 
' elles sont placées. En moyimnc, les actions de la ban- 
que restent plus de cinq ans dans les mains de la même 
personne; il est donc trè^&act de dire que les iOO mil- 
lions anront leur placement assuré, et qne la dette flot^ 
tante, le marché ilaancier, seront allégés d'une somme 
égale. 

En définitire, après aToir soutenu et tout en soute* 

nant encore que l'art. 1" du projet ne le satisfait pas 
entièrement, l'orateur n'en a pas moins donné son ad- 
hésion à l'ensemble de ce projet. 11 n'est pas de loi im- 
portante dont quelques dispositions n'aient donné iicu 
à des opinions diverses. On ne peut espérer qu'une loi 
comme celle sur la banque réunisse Tunanimité des 
opinions à l'égard de toutes ses dispositions. Mais ce 
que veut l'orateur, c'est le vote de la loi. S'il deman- 
dait le rejet de Tart. 1**, il provoquerait le r^et de la 
loi entière, et par cela même il irait contre son but. 
Convaincu de l'utilité du projet, et en voulant l'adoptiou, 
il votera pour l'art, i*' comme pour toutes les autres 
parties dn projet. Qui veut la fin reut les moyens. 

M. Kœnigswarter, — L'honorable M. Devinck n'a 
pas combattu mes objections. Je demande cependant à 
lui répondre deux mots, atant que l'bonorable M. Va^ 
try prenne la parole, car il va parler dans le mén^c 
sens que M. Devinck. Je veux seulement réfuter l'as- 
sertion de ce dernier sur les prétendus 400 millions qui 
vont être rendus à la circulation. 

Je le nie quant aux 100 millions, et voici pour- 
quoi: 

Je m'appuie sur l'exposé des motifs. Le gouverne- 



^ kj d by Google 



ANNEXES. 



ment nous dit Ini-méme qu'il n'a besoin des lOOmillions 

qu'en 1859. Nous sommes à deux ans de distance. 
Je vais plus loin. 

On'est-ce qui va arriver, si tous Totez malheureuse* 

ment le projet de loi ? 

La banque de France va appeler ses actionnaires à 
verser en diverses fois, comme le fait le gouvernement 

quand il effectue un emprunt, cette somme de 100 rail- 
lions. 

M. Devinck veut bien croire et supposer (je le crois 
aussi) que la plupart des actionnaires de la banque sont 

des gens riches, et il serait étonnant, en effet, qu'ils ne 
le fussent pas, avec des affaires comme ils en font. 
Hais lorsque la banque les appellera à verser... il fau- 
dra bien qu'ils cmpruntept de l'argent quelque part, 
qu'ils en demandent àla banque, ou qu'ils vendent de la 
rente et d'autres valeurs. Par conséquent il est très-spé- 
cieux, mais il u'esl pas exact de dire qu'il y aura sur le 
marché ^00 millions de plus. Ce sont 100 millions qui 
sortent d'une poche et entrent dans l'autre. Voilà tout. 
Là où il 7 a 400 millions de plus, c'est quand la balance 
du commerce est telle, qu'il entre chez nous 100 mil- 
lions en or étranger, en or russe, ou en or anglais, 
il y a alors 400 millions de plus. Mais quand les action- 
naires de la banque versent lOU millions qu'ils vont 
prendre ailleurs, il n'y a rien de plus. 

M. Devinck me reprochait de n'avoir pas plus t6t foit 
connaître mon opinion. 

J'ai une réponse bien simple à faire. Vous le savez, 
notre règlement nous interdit de présenter des amen- 
dements en séance publique. D y a une cause malheu- 
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reuse qui m'a retenu loin de Paris dans ces derniers 
jours, et je n'ai pas eu matériellement le temps de for- 
muler mes propositions. Je le déclare» si je Tarais pu, 
deux amendements principaux auraient été présentés 
de ma part, Tua pour demander un partage entre l'Etat 
et la banque, après un certain taux de bénéfice, 8 p. 4 00, 
par exemple, ou, à défaut de celui-là, obligation delà 
part de la banque de mettre gratuitement et annuelle- 
ment, à la disposition de l'État, une certaine somme 
dont je n'avais pas fixé le chiffre, mais •que M. DeTiock 
veut bien fixer à 400 ou 150 millions. Cette somme ne 
coûterait rien à la banque, puisqu'elle la donnerait en 
billets. 

M. Devinck vous a dit que le système du partage 
n'existait pas. -«-iii^ 

Il existe. Certaines compagnies de chemins de fer 
doivent partager avec l'Etat après 8 p. 400 de bénéfices. 
Je sais bien qu'on a éludé cette condition jusqu'à pré- 
sent, qu'on a demandé à en être exempté lorsqu'on s'est 
chargé de nouveaux embranchements ou prolonge- 
ments. 

Si j'ai parlé de partage de bénéfices entre l'État et la 

banque, c'est précisément parce que j'ai vu que toutes 
ces sommes (jui devaient revenir à l'Etat des Comiia- 
gnies de chemins de fer, ne lui sont pas arrivées, < ar 
Jamais jusqu'ii^i l'État n'a touché un centime des Com- 
pagnies de chemins de 1er, qui, cependant, ont fait des 
recettes supérieures à tout ce qu'on avait jamais osé 
supposer. 
Un dernier mot. 

Ce que je reproche à la commission, et ce que je ne 
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cesserai de lui reprocher jusqu'au dernier moment (je 
ne sais pas pourquoi, à cet égard, M. le rapporteur m'a 
taxé d'indiscrétion» puisque c'est connu de toute la 
Chambre), c'est d'avoir changé son opinion de r^W en 
adoption^ sur Tacceptalion par le conseil d'Etat de ce 
simple amendement de l'adjonction au capital de tout 
ce que la banque recevrait en sus de 6 p. 100. 

Je le répète, il peut se passer trente ans avant qu'un 
centime de ce chef entre dans la caisse de la banque, 
et» par conséquent, je ne comprends pas encore une 
fois que ce qu'on avait rejeté deux heures avant, on 
1 au.pte ensuite sans qu'il y ait le moindre changement 
dans le projet de loi. 

Jf. Ikvinek^ rapporteur^ n*admet pas ce que vient de 
dire M. Kœnigswarter, que la consolidation ne prove- 
nant pas de riatioduclioa en France d'une quantité 
plus grande d'or étranger, n'allégera pas le marché* 
M. Kœnigswarter a ajouté que lorsque la banque payait 
en billets, cela ne lui coûtait rien. C'est là une asser- 
tion qui a étonné M. le rapporteur. 

D'abord, en ce qui concerne le premier point, un ca* 
pitaliste est actionnaire de la banque, on vient lui de- 
mander de verser le prix des nouvelles actions. Il a de 
l'argent placé d'une manière flottante, au premier mois 
en bons du Trésor, au deuxième niois on reports, au 
troisième mois en elle ts de coinnicrce; c'est ce qu'on 
appelledes capitaux non classés. Il a ainsi, par exemple» 
10,000 fr. dont il peut disposer. Du moment qu'il aura 
versé ces 10,000 fr. à la banque, le classement en est 
opéré; les 40,000 fr. ne seront plus flottants* C'est par 
ce motif que l'orateur se croit pleinement fondé à dire 
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d'ane manière générale qu'il y aura consolidation cer- 
taine pour les iOO millions. 

Sur le deuxième poiat, sur ce qu'a dit M. Kœnigs- 
warter que la banque pent émettre 400 roilliona de plue 
sans que cela lui coûte rien, que la banque n^anra 
qu'à émettre en plus iOO millions eu billets, dont la 
représentation sera dans son portefeuille, l'orateur ré- 
pondra que la banque a 580 mitlions de billets, et, par 
conséquent, 580 millions eu valeurs sur lesquelles elle 
a fait des ayances. Si la banque roulait mettre trop de 
billets en circulation, aussitôt ses bUlets retourneraient 
Ter s leur source. 

Pour que la banque puisse donner 400 million» au 
gouvemement, il budra qu'elle demande ces 100 mil- 
lions à ses actionnaires ; il ne lui suffira pas de faire de 
nouToaux billets de banque : ces billets ne sont pas 
une monnaie; ils sont seulement un signe représenUtif 
de ce qui est dans le portefeuille de la banque. 

M. iw/ry, conseiller d'État^ commmaire du gouver^ 
nement, dit que M. Kœnigswarter ayant attaqué arec 
une grande vivacité le projet de loi, son devoir est de 
lui répondre. Il le lera avec autant de concision qu'il 
le pourra, il le fera arec l'énergie d'une profonde con- 
fiction. 

L'bonorable M. Kœnigswarter a reconnu que le projet 
de loi avait été préparé avec soin. En effet, le projet a été 
médité et mûri par M. le ministre des finances, soumis 
ensuite au conseil d'État, qui l'a examiné avec l'alton- 
Hon scrupuleuse qu'il ai^orte dans toutes ses délibéra- 
tions. M. Kœnigswarter a fait allusion à une autre cir- 
constance qui n'est sans doute ignorée de personne 
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dans la Chambre. Pendant ijuc le conseil d'Elat était 
saisi du projet, le gouveruemeut, désirant g'entourer de 
tontes espèces de lumières, provoquait des conférences 
dans lesquelles il youlait entendre les hommes les plus 
compétents en ces matières, les notabilités financières 
du pays, celles-là surtout qu'on pourait supposer être 
en dissidence ayec la pensée qui animait le gouTeme- 
ment dans la présentation du projet. 

Ce n'est qu'après avoir entendu tous les avis, toutes 
les critiques, quç le gouvernement a pris sa résolution. 
Cela explique à la fois et l'application soutenue avec 
laquelle a 6tè étudié le projet et l'époque tardive àla- 
queiie il a pu être présenté à la Chambre. C'est pour le 
gouTemement une cause de vif regret que le soin méma 
avec lequel il voulait étudier les ([uestions délicates 
soulevées par le projet de loi ait été la cause d'une pré» 
sentation tardive. Il a fait tout ce qui dépendait de lui 
pour que la plus complète maturité piil présider à la 
délibération du Corps législatil, et c'est pour cela que 
la session a été prorogée de douze jours. Mais, quoique 
la Chambre touche presque au terme de ses travaux, 
pourrait-on, lorsqu'on voit l'atteiition profonde qu'elle 
prête à la discussion, supposer que le projet de loi ne 
dût pas sortir de ce débat avec Tautorité morale qui 
B'atlacliO'à une délibération mûre et éclairée? L'ora- 
teur ne s'aurait l'admettre. Le Corps législatif a toute 
sa liberté. U examinera avec toute la maturité né- 
cessaire un projet de loi dont l'importance est incon- 
testable. 

Le projet de loi touche à des intérêts nombreux « 
divers, mais qui tous peuvent se résumer ainsi: l'intérêt 
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du public, c'est-à-dire l'intérêt du commerce et de l'in- 
dustrie; l'intérêt financier de l'État, l'intérêt delà banque 
elle-même. La prétention du gouTemement, c'est d'avoir 
donné satisfaction à chacun de ces intérêts dans une 
mesure convenable, dans de justes limites, sans en exa- 
gérer aucun aux dépens des autres. M. Kœnigsvarter 
prétend le contraire. Tel est l'objet du débat. Ces trois 
points seront successivement passés en revue par l'ora- 
teur. 

L'intérêt du public, l'intérêt du commerce et de l'in- 
dustrie, est celui dont roratcur s'occupera tout d'abord, 
parce qu'à ses yeux c'est le plus important. 11 reconnaît 
que c'est spécialement pour le commerce et l'industrie 
que la banque de France a été créée ; c'est an commerce 
et à Tinduslrie que la banque doit surtout rendre des 
services. Sans doute elle en doit rendre aussi à i'fitai, 
mais elle ne doit pas les lui rendre aux dépens de ceux 
qu'elle doit au commerce et à rinduslrie. 

On a objecté contre le projet que ce n'était pas réelle- 
ment an senrice rendu à l'industrie ; on a prétendu que 
le projet revenait à ceci : augmenter de 100 millions le 
capital de la banque et les prendre aussitôt pour satis- 
faire à un besoin de r£tat. M. le commissaire du gou- 
Temement répond que la critique serait vraie s'il fal- 
lait laisser à la banque la disposition de ce capital de 
iOO millions pour augmenter ses affaires. Ici l'orateur 
aborde une question délicate. Quel est l'objet du capital 
d'une banque, d'une banque decirculationetd'escompte? 
quel rôle Joue-t-il dans son fonctionnement? Il y a des 
personnes qui croient que le capital de la banque, s'il 
n'était pas employé comme on propose de le faire, en 
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rentes sur l*Klat, préviendrail les crises ou du moins les 
diminuerait. 

Â quoi lienucnt les crises? Â ce que, dans certaiDS 
moments, par suite des besoins du commerce, par suite 
de la situation du commerce intérieur vi8-à*Yis du com- 
merce étranger; par suite le plus souvent du manque 
de céréales, le numéraire sort des caisses de la banque; 
qu'il n'y a plus équilibre suffisant entre le numéraire en 
caisse et le nombre des billets; c'est à cela que tiennent 
les crises des banques. 

De ce que le capital de la banque serait resté à sa dis« 
position, l'encaisse métallique en serait-il pour cela 
plus considérable? Là est la question. 

Selon l'orateur du gouvernement, il n'est à la volonté 
de personne, sauf du public entier, c'est-à-dire du com- 
merce et de l'industrie, de former l'encaisse métallique 
de labanque. La banque paye et reçoit; elle paye quand 
elle escompte des effets de commerce, quand elle donne 
aux détenteurs des effets la râleur qui en est la repré- 
sentation; elle reçoit quand elle toucbe à leur écbéance 
ces mêmes effets. 

Gomment pay e-t-elle la valeur représen tatlTe des effets 
qu'elle escompte? elle la paye en billets de banque, 
mais le lendemain ses billets de banque peuvent élre 
présentés à son guichet. D'un autre côté, la banque, 
après avoir encaissé les effets, en toache le montant. 
Comment la paye-t-on? cmi billets de banque ou en nu- 
méraire, et alors il arrive ceci : quand le public com- 
merçant et industriel n'a pas besoin de numéraire mé- 
tallique, les billets de banque qui sont donnés par lu 

banque en échange des effets de commerce ne viennent 
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pas à sa caisse pour être échangés en écus, ils restent 

dans la circulation. Quand on paye la banque, comme 
le public préfère les biliels aux écus, on la paye eu écus 
plutôt qtt*en billets, de sorte que ce sont les écus qui 
s'amassent dans les caves de la banque. 

Au coatraire lorsque, comme l'année dernière, le 
commerce français a besoin de solder à l'étranger des 
matières premières, telles qtiele blé, la soie, et qu'il ne 
peut les solder avec des lettres de change de la France 
sur l'étranger, où ya-t-on chercher le numéraire néces- 
saire f Dans les Cares de la banque oti il s'est amassé. 
C'est ainsi que disparaît l'encaisse métallique. 

Alors, au point de vue de l'encaisse métallique, k quoi 
sert le capital? Par le projet, le capital est augmenté 
de 100 millions. Gomment seront-ils payés? En écus 
ou en billets ? Ils le seront évidemment eu billets. La 
banque sera soulagée d'autant» parce qu'elle aura retiré 

ses billets. 

L'honorable M. Kœnigswarter a dit que les 100 mil- 
lions dont il s'agit, qui vont être pris à quelqu'un, qui 

vont être demandés au public, causeront un vide «urle 
marché des capitaux, que si on les emploie exclusive- 
ment à l'escompte du papier de commerce, ils manque- 
ront aux capitaux; c'est vrai, et c'est pour cela qu'ils 
ne doivent pas être employés à l'escompte que la banque 
doit faire avec ses billets. Quand la banque fait l'es- 
compte des effets de coûimerce avec ses billets, elle 
fait une opération raisonnable ; voici pourquoi : c'est 
que l'escompte des effets de commerce répond à une 
véritable transaction commerciale déjà opérée, qui doit 
se solder à l'échéance en espèces ou en billets. Le billet 
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de banque ainsi employé répond donc à une nécessité 
commerciale, et voilà pourquoi il y a peu d'abus à 

craindre, toutes les fois que la banque n'emploie ses 
bilieto qu'à l'escompte. 

Mais quand elle se litre à ces opérations avec son 
capital, c'est une Yérital)le déperdition de force. L'ora- 
teur du gouvernement ne comprendrait pas que pendant 
plusieurs années prospères, la banque rest&t avec son 
capital improductif ou Inactif: improductif ou inactif 
parce qu'elle l'empluierail à l'escompte des ctîets de 
commerce, alors qu'elle aurait pu tout aussi bien y em« 
ployer ses billets. Voilà pourquoi le capital n^a pas be- 
soin de rester dans les caisses de la banque. M. le com- 
missaire du gouvernement ne dit pas qu'il faille qu'elle 
le place en totalité en rentes, parce qu'il faut qu'elle 
puisse en avoir une partie disponible, à certains mo- 
ments donnés, pour des emplois, plus utiles; mais en 
remployant en rentes, on no cauàe aucun dommage au 
commerce. / 

On a parlé légèrement , suivant M. le conseiller 
d'État, des besoins du Tréso^ C'est rendre au com- 
merce un véritable service qué de dégager la situation 
du Trésor. Le Corps législatif sait que, depuis deux ans, 
ses commissions de finances; ont appelé l'attention du 
gouvernement sur le cbiflre élevé des découverts et de 
la dette flottante. Par suite ée ces déclarations et d'une 
situation que le pays coupait parfaitement, car la si- 
tuation du trésor n*est jamais, en France, un mystère 
pour personne, depuis six mois, un an, on dit partout 
qu'un emprunt sera nécessaire. Au mois d'octobre de 

l'année dernière, par exepple, alors que la banque de 

I 
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France se trouvait en face d'une crise monétaire , on 
disait à la bourse : Dans huit jours, il y aura uu em- 
prunt de 200 millions. C'est donc faire quelque chose 
d'utile aux affaires que de dégager la situation de cette 
crainte permanente, et de rendre au marché sa liberté. 
Or c'est là le grand service qui sera rendu par le projet 
de loi. 

Cela est si vrai, qu'il n'est pas une personne au cou- 
rant des affaires qui ne considère ce projet comme bon 
et qui n'approuve l'emploi en rentes. Mais, tout en ap- 
prouvant l'emploi en rentes, on voudrait que ces rentes 
fussent achetées sur la place, afin de la débarrasser des 
titres flottants. On aurait raison, mais à une condition : 
c'est que ie Trésor ne fût pas dans une situation qui 
l'oblige à avoir recours à l'emprunt. En effet, qu'au- 
rait-on fait? On aurait amené ce résultat, qui s'est pro- 
duit souvent quand l'amortissement opérait eu mémo 
temps qu'on empruntait, c'est-à-dire que, tandis que 
d'une main l'État par l'amortissement rachetait des 
rentes assez cher, de l'autre main l'État en vendait assez 
bon marché. Si l'on avait employé le capital de la 
banque à racheter des rentes sur la place, on aurait 
bien pu faire monter les cours, au grand bénéfice des 
porteurs d'inscriptions, mais dans six mois l'État serait 
venu émettre un emprunt. Alors les cours seraient re- 
descendus dans une proportion plus considérable qu'ils 
n'auraient monté, et l'État aurait perdu , sans profit 
pour personne, sinon pour certains individus dont on 
ne fera pas reproche à l'État de ne pas se préoccuper 
dans cette circonstance. 

H. Kœnigswarter ^ dit que l'État n'avait pas besoin 
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d'emprunter, puisqu'il ne devait recevoir que dans dix- 
huit mois seulement les 100 millions que la baaque 
aura à Tener au Trésor. Gela est yrai ; l'État n'a-pas 
besoin d'emprunter immédiatement, voilà pourquoi il 
laisse à la banque ces iûO millions peudaut dix-liuit 
mois. La baoqfUOf à son tour, les laissera dans le cou- 
rant des aflhires; les valeurs flottantes qui proTÎennent 
du dernier emprunt auront ainsi le temps de se classer. 
Suivre le conseil que M. Kœoigswarter donne au gou- 
vernement, ce serait rendre de plus en plus imminent 
l'emprunt que les commissions de flnances ont déclaré 
nécessaire pour consolider les découverts ; ce serait 
ajourner la liberté que doit recouvrer la place en se 
voyant dégagée de la crainte de tout emprunt. Déjà la 
loi qui autorise le gouvernement ù employer en rente 
les 80 millions de la dotation de Tannée promet d'al- 
léger la situation du marché. Le projet de loi actuelle- 
ment en discussion sera un nouveau service rendu au 
commerce et à l'industrie. L'empereur, dans le discours 
par lequel il a puvert cette année la session du Ck>rp8 
législatif et du Sénat, a annoncé que le gouvernement 
n'aurait pas besoin de recourir au crédit. Voilà par 
quel procédé sera teuu rengagement pris par r£m- 
pereur. 

Mais, du moins, on aurait pu faire quelque chose 
pour le commerce, a-t-on dit^ une de ces trois choses, * 
par exemple : ou bien supprimer la nécessité de la troi- 
sième signature sur les effets présentés à Tescompte de 
la banque, ou bien réduire le taux de l'intérêt de ses 
escomptes, ou bien encore lui retirer le droit d'es- 
compter au«4essou8 de 90 jours* 

» 
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Sur le premier point, M. le commissaire du gouver- 
nement fait remarquer que la troisième eignatuie, né- 
cemire à la banque, eal utile surtout au petit commerce, 
dont le crédit n'est pas connu de la banque, et qui oe 
pourrait pas se faire escompter sans cette garantie. 
G'eet là, du reste, une réclamation aujourd'hui aban- 
donnée. Il en eet de même pour la limitation du taux de 
l'intérêt. Le taux de l'intérêt dépend des circonstances, 
on ne peut le limiter ; et cela est si Trai que le projet 
de loi fait sur ce point le contraire de ce qu'on deman- 
dait autrefois. 

Quant à la durée des escomptes, le conseil d'État n'a 
pu consentir à ce qu'on interdit à la banque d'escompter 
à 60 jours. Voici pourquoi : de toutes les restrictions 
que la banque est obligée d'imposer au coouuerce en 
tempe de crise, la plus dure, la plus douloureuse, c'est 

assurément la restriction de la durée des échéances. 
Le conseil d'Etat ne le méconoait pas, et c'est pour cela 
précisément que le projet accorde à la banque le droit 
d'élever le taux de ses escomptes au-dessus de 6 p. 100; 
cela rendra moins nécessaire la diminution de Téchéance 
des effets escomptée* Ouant à retirer absolument ce 
droit à la banque, il ne le fallait pas dans l'intérêt du 
commerce lui-même. Mieux vaut, en effet, pour le 
commerce, TOir la banque restreindre la durée de ses 
échéances , que de la Toir refuser d'escompter. Or, la 
banque pourrait être forcée de cesser ses escornijtcs, 
si on lui retirait le droit de restreindre les échéances. 
Mieux vaut le crédit de soixante jours seulement, que 
pas de crédit du tout. Il a donc fallu laisser à la 
banque tous les moyens défensifs qui lui ont été accor- 



ANNEXES 



359 



d(''ïî dans l'intérêt même du commerce, autrement ou 
amènerait le désastre de la banque elle*méffl«. Voilà 
à quel point de Yne le projet de loi lait pour le com* 
merce tout ce qu'il était possible de faire. 

Que fait-il pour l'Ëtat ? ici la situation chango : on 
reprochait an projet de trop faire pour l'État, de ne pae 
faire afiaes ponr le commerce. On lui reproche mainte- 
nant de ne pas faire assez pour l'État. M. le commis- 
saire du gouTemement demande sur qnel principe 
repose le privilège de la banque de France. Soutient-on 
que ce privilège devait être aliéné à titre onéreux ? Rien 
de pareil n'est proposé. Ën 1840, cette pensée s'est 
produite, mais timidement. Voici dans quds termes elle 
était repoussée par un dos commerçants les plus consi- 
dérés de Paris, par un iiomme bien connu pour sa 
grande expérience en matière de finance et de com- 
merce, M. Lcgentii : o Que doit-on demander à la ban- 
que? disait M. Legentil en 1840. De rendre au com- 
merce le plus de seryices possible, rien de plus; maie 
lui en demander le prix, ce serait, permettez-moi de le 
dire, suivre le système du moyen âge qui consistait à 
rançonner tous ceux qui s'enrichissaient. » M. le com- 
missaire du goutemement ajoute que ces paroles furent * 
accueillies par la chambre avec des marques unanimes 
d'approbation. L'État ne doit pas: vendre à la banque son 
privilège, parce qu'il faut que l'État ait toute action sur 
la banqne pour l'obliger à rendre au commerce tout 
les services possibles. Il ne faut pas que la banque 
puisse dire : Si je n'escompte pas à un taux modéré^ 
c'est que j'ai à payer mon priTiiége à l'État. Donner à la 
banque le droit de tenir ce langage, ce Serait Créer 
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une sorte de conûit dangereux entre le public et l'Étal. 

Mais parce que l'Etat ne vend pas le privilège, ne doit- 
il pas demander à la banque tous les services qu'il est 
dans sa nature de rendre? C'est ce que le projet de loi 
lui permettra de faire. Ou augmente le cautionnement 
de la banque de manière à la mettre en position d'accroî- 
tre ses afihires. Mais cette augmentation de capital sera 
employée en renies. Voilà un service qu'il éiait dans la 
nature de la banque de rendre, et que l'État pouvait 
demander sans la faire sortir de la liberté d'action qu'elle 
doit conserver. 

A quel taux ces rentes doivent-elles être livrées à la 
Banque par l'État? La commission demandait le taux de 
83 fr., parce que, selon elle, le taux de 73 fr. semblerait 
indiquer que d'ici à 1859 les cours du 3 p. ii)0 ne dépas- 
seraient pas 75 fr. Ce n'est pas le conseil d'État assuré- 
ment qui aurait opposé des difficultés à la commission en 
ce qui concerne le cours de la rente. Le conseil d'Elala 
dit : Oui| il est possible et cela est désirable que le cours 
des effets publics soit au-dessus de 75 fr., et c'est ce qui 
l'a décidé à écrire dans la loi, avec la commission, que 
les rentes seraient livrées à la banque au cours moyeu 
du mois qui précéderait chaque versement, en fixant 
un minimum de 73 fr. 

Ainsi le taux de 73 fr. n'est pas le prix auquel les 
rentes seront livrées, c'est un minimum. L*État a donc 
mis de cette manière toutes les chances de son côté : 
si la rente est à un prix élevé, la banque les payera à 
ce prix élevé; si, au contraire, la rente reste au-dessous 
de 75 fr., la banque payera toujours 75 fr. FallaH-il 
aller plus loioV Fallait-il mettre la rente au minimum 



Digitized by Google 



AriNËXES. 361 

de 80 ou de 85 fr.? Si Ton s'engageait dan» cette voie, 
ou sortait de la poâitioa Dette et préciao i[ue M. le com- 
missaire du gouYernement vient d'indiquer. On ne fixait 
pas le taux de la rente, mais bien le prix du prÎTilége, 
et alors on le fixait trop bas. Voilà pourquoi le conseil 
d'État n'a admis qu'une partie de l'amendement de la 
commission. 

Il y a dans le traité qui est annexé au projet de loi 
une autre condition : c'est celle en vertu de laquelle la 
banque fait à TËtat une avance permanente^ ouvre un 
crédit permanent do 80 millions, réductible à 60 mil- 
lions, et qui comprendra les 55 millions prêtés par la 
banque au Trésor, en 1848. M. Kœnigswarter a^ suivant 
H. le commissaire du gouvernement, considérablement 
méconnu les avantages de ce traité. La banque ouvre à 
l'Etat un crédit de 60 millions; puis, quand l'État aura 
déposé à la banque des fonds en compte courant, il y 

» 

aura compensation entre les sommes déposées par l'Etat 
à la banque et celles avancées par la banque à l'État, de 
sorte que TÉtat n'aura pas d'intérêts à payer. L'orateur 
du gouvernement ne conteste pas que ce ne soit là ce 
qui se passe entre la banque et les particuliers. Mais il 
fait remarquer que si la banque reçoit des fonds en 
compte courant sans payer d'intérêts, c'est que la 
banque n'a jamais voulu appeler dans ses caisses, par 
ce moyen, que les fonds qui ne cberchent pas un place- 
ment; elle n'a pas voulu solliciter ainsi les fonds qui 
cherchent à être productifs. En échange des fonds qui 
dormaient dans les caisses des commerçants, et qu'elle 
reçoit dans les siennes, elle rend aux déposants le ser"* 
vice de se cbarger des recouvrements k faire pour eux 

21 
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et de Irar ouvrir ud compte coarant. C'est là le seul 

service qu'elle rende en échange des fonda dépoiéidanâ 
see caisses. 

Attacher d'ailleurs un inlérét à des fonds qui sont 

restituables à toute heure, ce serait ajouter à la respon- 
sabilité que fait peser sur elle Téchéance de ses billets 
au porteur, la nouvelle responsabilité que lui imposerait 
le dépôt dans ses raves d'une masse de fonds toujours 
exigible. Gomment la banque agirait-elle à l'égard de 
l'État autrement qu'à l'égard du public? Lorsque l'État 
dépose des fonds en compte courant, il ne perçoit pas 
d'juléréts. Cependant il y a pour l'Etat une situation 
un peu différente de celle du public. Gelte situation 
explique le traité au point de vue de l'équité et de la 
justice. Le Trésor a à la banque presque toujours des 
fonds en compte courant; c'est nue moyenne de ôO ou 
M millions. Dés lors la banque est toujours assurée 
d'avoir 50 ou 00 millions à l'Etat déposi's chez elle. 
Puisqu'il en est ainsi, il n'y avait rien que de jusle de 
la part du Trésor à dire ù la banque : En échange de 
ces 60 millions toujours déposés rhoz vous en compte 
courant, je vous demande de m'ouvrir uu crédit de pa* 
Teille somme et d'admettre la compensation d'intérêts. 
La compensation d'intérêts pouvant aller au delà aurait 
créé à l'État vis-à-vis de la banque une biluation qui 
n'aurait été ni convenable ni juste. 

Dira-t-on que l'État n'y gagne rien? Il faut que 
l'Etat ait toujours un fonds de roulement considérable. 
Ce sont les fonds de tous les comptables de l'État : ils 
B^élévent à SOO ou S50 millions. Ce fonds de roulement 
est eu général fourni par 1 uulicipatiou des recettes sur 
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les dépenses. Pour parfaire ce qui est nécessaire au ser- 
vice public, il faut que l'Etat demande à ladetteilottaute 
les 60 ou 70 millions qui représentent en moyenne son 
encaisse à la banque. Dès lors il forme haliituelloment 
son encaisse à la banque avec 60 ou 70 millions, qui 
sont fournis par la dette flottante, qui sont recueillis 
par rÉtat sous forme de bons du Trésor, et dont il paye 
rinlérét de 4 a 5 p. 100 ; son encaisse à la banque lui 
coûte donc de 4 à 5 p. 400. Par l'ouverture du crédit 
que lui fait la banque, le Trésor aura son compte cou- 
rant habiluel à la banque, compte courant nécessaire 
au service de la trésorerie, sans qu'il lui en coûte un 
sou d'intérêt : c'est, sur 60 millions, une économie de 
4 à 5 p. 100 par au. Voilà l'avantage; n'est-ce pas 
quelque chose? Seulement le conseil d'Etat a admis 
l'amendement de la commission qui iimite à 3 p. 400 
l'intérêt que le Trésor pourra aroir à payer à la banque 
en vertu du traité seulement. 

FallaiV-il aller plus loin ? On a dit qu'il aurait été bon 
de stipuler au profit de l'État un partage dans les béné- 
fices de la banque. M. le commissairedu gouvernement 
croit que cette couibinaison serait la pire de toutes; elle 
établirait entre la banque et l'État une solidarité dan- 
gereuse. ATappui de celte prétention, on a cité l'exemple 
des chemins de feii dont les cahiers de charges contiens 
nent la clause de partage des bénéfices au profit do 
l'État; mais pour comprendre la différence qui existe 
entre les deux situations, il suffit de se rappeler com- 
ment cette clause s'est introduite dans les cahiers de 
charges de certains chemins de fer* 

Les travaux de ces chemins étaient exécutés en vertu 
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de la loi de 484i, qui chargeait l'État delà dépeoâe des 
terrassements et de l'achat des terrains; du moment où 

les dépenses étaient partagées, il était tout naturel que 
les bénéfices le fussent aussi. Mais, y a-l-il quelque parité 
entre l'exploitation d'un chemin de fer et l'exploitation 
d'une banque? évidemment non. Si la clause de partage 
des bénéfices existait pour la banque de France, cet 
établissement ne pourrait pas élever le taux de son es- 
compte que le gouvernement ne fût aussitôt soupçonné 
d'avoir autorisé cette mesure dans le but d'accroître les 
bénéfices. 

L'oratenr fait remarquer que cette idée ne date pas 

d'aujourd'hui ; on a dit, il y a longtemps déjà, qu'il lal- 
lait que la banque appartint à l'État. Il importe, au 
contraire, beaucoup que le crédit de la banque et celui 
de l'Etat soient complètement distincts l'un de l'autre. 
Ainsi, lorsqu'au mois d'octobre de l'anuée dernière une 
crise s'est déclarée à la banque, cette crise n'aurait-elle 
pas risqué d'amener de grands malheurs si elle se fût 
en même temps mauifestée au trésor? En 1848, alors 
que le trésor ne pouvait pas rembourser les fonds des 
caisses d'épargne, que fùt-il arrivé si le crédit de la 
banque n'eût pas subsisté ? C'est grâce à la banque de 
France que les intérêts de la dette purent être acquittés 
exactement, et elle a fourni pour cette destination, en 
1848, 40 millions au mois de mars et 75 millions au 
mois de juin. 

La mesure qui, à cette époque, a autorisé la banque 
de France à ne pas rembourser ses billets en numéraire 
n'a pas même produit de dépréciation sur les billets ; 
ces excellents résultats étaient dus d'abord à la haute 
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opioion que l'on avait dans le public de la sagesse 
avec laquelle la banque était administrée, et ensuite à la 

séparation complète de son crédit et de celui de TP^tat. 

Ou a reproché au projet de loi d'être trop favorable à 
ht banque; si l'orateur a été assez heureux pour 
prouver que le projet fait, pour le commerce, pour le 
public et pour l'État, tout ce qu'où est eu droit d'en 
attendre, il ne restera plus d'autre critique que celle 
qu'on a élevée contre la durée du privih'ge. 

L'honorable M. Kœnigswarter a demandé pourquoi ce 
renouvellement était demandé dix ans avant Texpi- 
ration du privilège actuel ; il a rappelé qu'en 4840 le 
renouvellement n'avait devancé que de trois ans la date 
de l'expiration ; il est même permis de supposer que, 
dans la pensée de l'honorable membre, trois années ne 
seraient pas nécessaires, et que l'on pourrait aljendre 
jusqu'au 3i décembre 1869 pour traiter avec la banque 
au sujet du renouvellement. 

M. le commissaire du gouvernement dit que pour peu 
qu'on réfléchisse aux nombreux intérêts impliqués dans 
les opérations de la banque, il est facile de comprendre 
que si Texistence de ce grand établissement ne doit pas 
être laissée en suspens, c'est beaucoup moins dans l'in- 
térêt de la banque même que dans l'intérêt du com- 
merce et de l'industrie ; si en 4840 on a attendu que le 
privilège n'eût plus que trois années de durée, c'est 
parce que, pendant les années précédentes, le gouver- 
nement et les Chambres avaient été livrés à des préoc- 
cupations d'une toute autre nature que les affaires de 
la banque de France. 

Il faut d'ailleurs remarquer qu'en 4806 on a opéré à 
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peu prèB comme on se propose d'opérer aujourd'hui ; à 

celte époque, lé privilège avait encore douze ans à 
courir et il a été prorogé pour viagt-ciuq aas, total 
trente-sept ans ; en ce moment, il reste encore dix an* 
nées de durée au privilège, on propose de le proroger 
de trente ans, total quarante ans, c'est-à-dire seulement 
trois ans de plus qu'en 1806. L'honorable M. Kœnigs- 
warter, pour expliquer la longue durée du privilège 
accordé en 1806, a dit qu'à cette époque la banque de 
France étant à son début, il importait de lui douoer 
des conditions de force et de durée dont elle peut se 
passer aujourd'hui ; l'orateur est d'avis, au contraire, 
que c'était surtout à la naissance d'une iostitutiou nou- 
velle et non encore éprouTée qu'on aurait pu youloir 
faire acte de prudence, en limitant sa durée à une 
période plus courte que celle aujourd'hui proposée. 

On fait remarquer que la loi de 1840 réservait au 
gouvernement le droit de retirer ou de modifier le pri- 
vilège après une période de douze années; M. le com- 
missaire du gouvernement croit pouvoir expliquer de 
la manière suivante les motifs de cette disposition ; 
d*abord en 1840, c'était pour la première fois, depuis 
l'établissement du gouvernement représentatif, que la 
question des banques était discutée par les pouvoirs 
publics; il y avait en outre une question qui préoccu- 
pait tous les esprits, la question des banques départe- 
mentales; il s'agissait de savoir si, dans un pays de 
centralisation comme la France, il y aurait dans les dé- 
partements des banques indépendantes les unes des 
autres, ou si, au contraire, il n'y aurait qu'une banque 
centrale ayant des succursales dans les départements. 
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C'est en raison de cette préoccupation qu'on a inséré 
dans la loi de 4840 un article portant que les banques 

départementales ne pourraient désormais être établies 
ou prorogées qu'en vertu d'une loi; en exécution de 
cette disposition, le privilège de la banque de Rouen a 
été renouvelé en 4842, avec une clause permettant do 
révoquer îe privilège dans les deux années qui précé- 
deraient le 31 décembre i8^. Dans le projet présenté 
en 4856 pour le renouvellement du privilège de la 
banque de Bordeaux pour une durée de vingt années 
(de 1848 à 1868), ou a introduit une clause portant que 
le privilège pourrait être retiré ou modiOé par une loi 
rendue dans l'une des deux sessions qui précéderait 
le 31 décembre 1855. 

L'orateur indique encore une autre considération 
contre le système de la concession à courte durée i si 
une combinaison de cette nature a été possible à d'au- 
tres époques, elle est complètement impossible aujour- 
d'hui; en effet, il s'est créé nue foule d'institutions qui 
prouvent qu'une longue durée est maintenant considérée 
comme un élément essentiel de succès dans les grandes 
aflàires. Dans l'opinion de l'orateur, il est impossible, 
au point de vue des principes tinanciers, d'approuver 
des dispositions qui donnaient aux deux établissements 
de banque dont il vient de parler une aussi courte 
durée; mais elles s'expliquent par ce fait que le légis- 
lateur voulait ramener aune même époque la durée de 
toutes les banques, pour être à même de décider, à un 
jour donné, la question d'une banque centrale. Cette 
question a été résolue en I8i8 dans des conditions 
telles que la banque de France a suffi, dans les cir* 
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conslaiices les plus graves, à lout ce qu'on était en droit 
d'attendre d'elle dans l'intérêt du commerce et de Tin- 
du8(rie. 

Pour démontrer que les longues cance^^ion^ sont 
aujourd'hui généralement considérées comme indis- 
pensables dans les grandes atEadres, on peut citer les 
entreprises des dieniins de fer, dont les concessions sont 
faites pour quatre-vingt-dix-neuf aos; sans doute, les 
conditions d'un établissement de banque ne doivent pas, 
au point de Yue de la durée, être comparées à celles 
d'un chemin de fer; cette dernière entreprise a besoin 
d'une plus longue exploitation pour amortir son capital; 
il n'en est pas moins prouvé que depuis plusieurs années 
on s'est accoutumé à des affaires de longue durée; les 
sociétés du crédit foncier et du crédit mobilier sont 
constituées pour quatre-yingt-dix*neufans ; le comptoir 
d'escompte, cet établissement qui ne vit que par la ban- 
que de France, puisqu'il ne peut renouTeler son capital 
qu'au moyen de réescomptes, le comptoir d'escompte, 
ce satellite de la banque, est en jouissance d'un privi- 
lège lenonyelépour trente ans en i854. 

Bans ces circonstances et en face de ces exemples, 
le gouvernement a pensé que la faculté réclamée par 
la commission de réduire à une période peu étendue le 
priTilége de la banque serait pour cet établissement un 
véritable échec moral. La commission, qui avait re- 
connu qu'une durée de trente ans était nécessaire, 
▼oulait faire une coupure à l'expiration des quinze pre- 
miéres années: le conseil d'Etat a dù repousser celte 
proposition par les raisons qui viennent d'être indiquées, 
et, en outre, par ce motif que le traité joint au projet 
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do loi est on véritable contrat entre la banque et TElat; 
il était impossible (le laisser ù une des parties coQtrac- 
lantes le droit de modifier les clauses de ce contrai et 
d'obliger la banque à renoncer à Tune de ces clauses.» 

M. lecomniissairedu gouvernement a dit tout à l'heure 
par quels motifs on aurait pu, en 1806, soutenir qu'à 
cette époque il n'était pas nécessaire de donne? trente 
ans de durée au privilège de la banque; aujourd'hui, 
on invoque contre cette même durée des motifs tout 
autres; on dit que les progrés de la science économique 
et de l'industrie pourront peut-être, dans un avenir 
prochain, révéler la nécessité de modillcalions impor- 
tantes dans les statuts de la banque de France; c'est 
encore là un argument qui aurait pu être bon en 4806, 
mais après cinquante ans d'existence, lorsque la ban- 
que, en 1856, est arrivée à un chiffre annuel d'affaires de 
plus de 5 milliards et demi, n*est-il pas bien démontré 
que cette institution est assise sur des bases telles qu'elle 
peut facilement se prêter à tous les développements et 
satisfaire à tout ce que le commerce et le crédit sont en 
droit d'en attendre? L'orateur n'ignore pas que,demême 
qu'on a cherché autrefois la pierre piiilosophaie, cer- 
tains esprits révent aujourd'hui un système de banque 
qui, on ne sait par quels moyens, suffirait à tous les 
besoins, quelque étendus qu'on pût les supposer. Tant 
que le capital ne pourra se former que grâce au travail 
et à la patience, de semblables idées devront être con- 
sidérées comme des chimères, et lorsqu'on prétend ré- 
server dans la loi une place pour leur réalisation possible, 
autant vaudrait dire qu'on ne peut pas adopter le projet. 

M. le commissaire du gouvernement fait remarquer, 

2t. 
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au surplus, que si l'avenir révélait l'utilité de certaines 
combinaiflon nouvelles, rieaDe s'opposerait à ce qu'elles 
fassent adoptées d'un commun accord ; c'est ainsi qu'eu 
1834, la banque a été autorisée à prêter sur dépôt de 
rentes ; c'est ainsi que, depuis, ont été créés les billets 
de SÛO fr. et de 100 fr. li est m6me remarquable que la 
loi de 1840, qui a renouvelé le privilège, ne contient 
aucune innovation de cette nature. Pour que des modi- 
fications utiles puissent ôlre admises, il n'est pas néces- 
saire de réserver à l'État le droit de modifier les statuts 
de la banque à époque fixe ; le gouvernement exerce 
toujours sur cet établissement l'autorité la plus légitime 
de toutes, Tautorité du conseil; il lui sera toujours hcile 
(l'amener la banque à adopter des mesures reconnues 
bonnes et profitables. 

Eu un mot , la fixation du délai de trente ans , dispo- 
sition restrictive, ferme la porte au mal et la laisse 
toujours ouverte au bien. G^est dans cet esprit de con- 
servation que la loi a été rédigée ; ce sont ces considé- 
«Bitions qui engageront le Corps législatif à l'adopter. 

Aucun membre ne l éclamant plus la parole, la dis- 
cussion générale est fermée. 

M, le président met successivement aux voix les ar- 
ticles du projet rédigés d'accord par la commission et par 
le conseil d'État. 

Les sept premiers articles sont adoptés. 

L'article 8 est ainsi conçu : 

« La banque de France pourra, si les circonstances 
l'exigent, élever au-dessus de 6 p. iOO le taux de ses 
escomptes et l'intérêt de ses avances. 

« Les bénéfices qui seront résultés, pour la banque. 



Digitized by Google 



AHNBXBS. • 



371 



de rexeicice de cette faculté, seront déduits des som- 
mes annuellement partageables entre les actionnaires, 
et ajoutés au fonds social. 

itf. Pirret dit qu'il ne veut pas rentrer dansladiscus- 
sion du projet ; seulement, comme il a toujours respecté 
les lois du pays sans jamais contester l'obéissance qui 
leur est due» il se croit forcé de demander quelques 
explications sur l'article 8, qui est eu contradiction 
avec une loi antérieure. 

Il existe une loi qui a toujours inspiré quelques 
doutes sur son utilité, c'est la loi du 3 septembre 48Cn, 
relative à la fixation du taux de l'intérêt ; cette loi 
est- elle aujourd'hui bien opportune, en présence du 
prodigieux déTeloppement qu'ont pris les afhires? 
est-elle bien dans nos mœurs actuelles? C'est ce que 
rorateur ne veut ni examiner ni discuter; mais en 
présence de la disposition proposée et qui a pour but 
d'autoriser une perception d'intérêt de plus de 6 p. iOO, 
il demande dos explications sur les deux points sui- 
vants. D'abord , qui sera juge des circonstances dans 
lesquelles ce fait pourra avoir lieu? Sera-ce le gou- 
vernement ou la banque? D'un autre côté, que de- 
viendra la loi de 1807 ? Continuera-t-elle à vivre con- 
curremment avec cet article 8 ? Le rapport ne contient 
à cet égard aucun éclaireissement. On a objecté qu'en 
Angleterre la banque peut , à sa volonté , élever le 
taux de l'intérêt ; mais en Angleterre H n'y a pas de loi 
de 4807. 

L'honorable membre se demande quel spectacle serait 
donné au pays, si, au moment même où la banque au- 
rait le droit d'élever au-dessus de 6 p. 100 l'intérêt de 
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868 escomptes, ou voyait poursuivre eu police corrcc- 
tionnellef comme nflurier, un homme qui aurait prêté 

à 6 1/2 ou à 7. 

Barochey président du conseil d'État, commissaire 
du gouTememeiit, dit que les obsemUoos qui viennent 
d'être présentées ne robligent pas à rentrer dans la 
question qui a été si bien traitée par son collègue^ 
M. Vuitry; en d'autres termes, il n'a pas à revenir sur 
l'utilitô de l'article 8, à l'occasion duquel interpella- 
tion a été produite. M. Yuitry a expliqué d'une manière 
complète dans quel but Télévation du taux de Tescompte 
avait été d^abord présentée par le gouvernement, puis 
acceptée par lui avec la modiiication proposée par la 
commission. C'est pour entrer dans la voie indiquée 
par un amendement de )a commission que le gouver- 
nement a consenti à modifier l'article 8, dont le premier 
paragraphe a été ainsi rédigé d'un commun accord : c La 
bauque de France pourra, si les circonstances Texigent, 
élever au-dessus de 6 p. iOO le taux de ses escomptes 
et l'intérêt de ses avances. » Ce qu'il y avait de mieux 
k faire pour réaliser une pensée qui a préoccupé le 
gouvernement et la commission, c'était de donner à la 
banque le moyen de se défendre contrôla surabondance 
des escomptes qu'on réclame d'elle. 

Le seul moyen que la banque eût jusqu'ici à sa dispo- 
sition, c'était de réduire à soixante-quinze jours ou 
même à soixante le terme de quatre-vingt-dix jours, 
durée ordinaire des échéances ; ce qui devenait pour 
le commerce une condition rigoureuse. L'élévation du 
taux de l'escompte parait être une mesure qui pourra 
être employée plus babituellement et avec beaucoup 
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moins d'inconvénients ; elle pormettra aussi à la banque 
de maintenir l'équilibre entre elle et les banques étran- 
gères, lorsque celles-ci, par rélévation de leurs es- 
comptes, tendraient à épuiser ou à diminuer notable- 
ment son encaisse métallique. 

Mais M. Perret a demandé d'abord qui serait juge de 
ces circonstances à raison desquelles serait éleyé le taux 
de l'escompte. Sera-ce la banque ? sera-ce le gouverne- 
ment ? M. le président du conseil d'État répond que ce 
sera à la fois le gouTemement et la banque. On sait 
comment cet établissement est organisé ; son adminis- 
tration délibère, et le gouverneur peut opposer son 
veto. Or, le gouTemeur de la banque est le représentant 
de l'intérêt général et de l'adminislration près cet éta- 
blissement, qui, à cause d^e son importance, ne peut être 
appelé un établissement particulier» mais qui ne dépend 
pas directement de l'État. liOrsque la banque jugera 
opportun d'user de la faculté de l'article 8, il arrivera 
ce qui arrive pour la limitation de la durée de Tescompte. 
Elle délibérera, et sa délibération sera soumise à l'ap- 
probation du gouverneur, ce qui veut dire que la mesure 
aura besoin de la sanction du gouvernement. Ainsi le 
gouvernement et la banque décideront. 

L'honorable M. Perret a ensuite posé une autre ques- 
tion; il a demandé ce qui adviendrait de la loi de 1807 
en dehors de la banque, lorsque cette loi se trouverait 
en face de la disposition proposée par Tarticle 8 du 
projet. M. Perret a refusé d'admettre l'argument que le 
rapport tire de l'exemple de r Angleterre. M. le président 
du conseil d'État pourrait insister sur cet exemple en 
rappelant qu'en Angleterre, avaot 1833, le cours légal 
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de Vïmm était fixé. £q 1893, la banque anglaise tnt 
digpenséede Texteiitioii des lois antérieures snr l'usure; 

ou lui donna la faculté d'aller au delà de la limite fixée 
par ces lois. Quelque temps après, la même mesure fut 
prise d'une manière générale en matière de eommerce. 

Le mônie sort est-il réservé en France à la loi de 
1807 ? M. le préaideat du conseil d'£tat ne peut le dire 
encore. Il rappellera seulement que cette loi, surtout 
en ce qui concerne le taux de l'intérêt commercial, a 
été l'objet d'observations critiques de la part des éco*^ 
ttomistea. Il y a là une question qui préoccupe graTe» 
ment le gouvernement; elle ne restera pas longtemps 
indécise, et le Corps législatif sera sans doute procbai- 
nement appelé à l'examiner, quoique H. le président 
du conseil d'Etat ne puisse pas promettre que ce doivQ 
être dans la prochaine session. 

La troisième question de M. Perret est celle-ci : qu'ad* 
viendra-t-il en dehors de la banque tant que la loi de 
1807 ne sera pas modiûée? La réponse est simple. Tant 
qu'une loi n'est pas modifiée, elle doit être respectée et 
ûbéie; la loi de 1807 devra continuer de recevoir son 
exécution. 

M. le président du conseil d'fitat répète en finissant 
que le gouvernement s'occupe de la question et qu'elle 
ne restera pas longtemps sans être résolue. 

L'article 8 (nouvelle rédaction coDcertée entre la 
commission et le conseil d'État) est mis aux voix et 
adopté. 

Les articles 9, 10, 11 et li sont également votés. 
. Au acnitin, l'ensemble du projet de loi est adopté à 

la majorité de 225 suffrages contre 15 sur 240 volants. 
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QUESTIONNAIRE 

FORMULÉ PAR hk COMMISSION CHAROÊE DE L'ENQUÊTE 

SUR LES BANQUES 



A"". B. Pendant que ce volume était sous presse, la 
Commission d'enquête a publié le questionnaire ci- 
après, adoptô par elle comme base de ses travaux. 
Nous avons répondu d'avance à la plupart des ques- 
tions générales posées dans les paragraphes 2, 3, 4 et 
5 de ce document. Un coup d'œil jeté sur notre table 
des chapitres suffira an lecteur pour trouver les élé- 
ments de solution des principales questions posées. 



ENv/UÊTE SUR LES miNCIPES ET LES FAITS GESÉllArX QUI 
R^ISSENX LJl CIRCOLATION MONl^TAIRE ET VIPUCIAIRB 

i 1^'. — Des crùei monétaires* 

i. Quelles ont été les causes de la crise monétaire de 
1863-1864 ? 
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3. Qoelles analogies et quelles différences cette crise 

a-t-elle présentées avec les crises antérieures? 

3. Les crises monétaires tendent-elJes à devenir plus 
fréquentes? Tendent-elles à devenir plus générales? 

4. Quelles sont, dans un pays, les causes régulatrices 
du taux de Tintérôt? 

5. Quelles sont les causes qui ont agi depuis dix aus 
sur le cours des métaux précieux? 

6. Ouelles sout les causes qui ont pu récemment ré- 
duire la disponibilité des capitaux ? 

7. Y a-Ml eu ralentissement dans la formation des 
épargnes ou mauvaise direction donnée à ces épargnes? 

8. ï a-t-il eu insuffisance de capitaux ou excès d'en- 
treprises? 

9. La conslitulioii de plusieurs sociétés de crédit, sous 
forme de sociétés anonymes, a-t-elle exercé de l'influence 
sur les embarras monétaires? 

10. L'existence et l'organisation de ces sociétés sonl- 
elies de nature à éloigner ou à rapprocher les causes de 
crise? 

11. Quelle influence a exercée sur le marché inté- 
rieur la participation des capitaux français aux entre- 
prises étrangères ? 

12. Quels avantages ou quels inconvénients présente 
la cote, à la bourse de Paris, des valeurs étrangères et 
des emprunts étrangers ? 

13. Quel a été, depuis dix ans, le mouvement d'en- 
trée et de sortie des métaux précieux ? 

y art-ii des indications qui permettent de compléter 
les renseignements reeueillis par Tadministration des 
douanes? 
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44. Le déplacement du numéraire a t-il lieu dans de 
fortes proportions ? 

45. Quelles opérations donnent lien à ce déplace- 
ment? Exerce-t-il une influence sensible sur les tran- 
sactions et sur le loyer de Targent? Ëxiste^t-il des 
moyens de détruire ou de limiter cette action? 

§ 2* — Delà mmnaU fiduciaire. 

16. Quelle est l'utilité de la monnaie fiduciaire? 

17. Le rôle de cette monnaie tend-il à devenir plus 
important? 

18. Est-ce par les émissions de billets au porteur et 
à vue, ou à l'aide des compensations par virements, 

comptes courants, chèques, etc., que le crédit tend à se 
développer? 

19. L'emploi de la monnaie fiduciaire peut-il prendre 

un développement indéfini? Si non, dans quelles limites 
doit-il être eo^ermé ? 

g 3. — Des conditions d'une bonne monnaie fiduciaire, 

20. A quelles conditions l'emploi de la monnaieMu- 
claire est-il sans incouYénients? 

24. La convertibilité constante des billets est-elle 
indispensable ? 

22. L'unité du billet de banque en favorise-t-elle la 
circulation? 

23. Quels sont les inconvénients et les avantages de 
la pluralité des banques, soit générales, soit à circon- 
scription limitée ? 



378 



ANNEXES. 



^. 4. — Des étaàlmements fpn émeiieut des mon" 

naieê fiduciaires. 

24. La banque de France satisfait-elle à tontes les 

conditions à exiger d'une banque d'émissioa? Sinon, 
quelles modiûcations seraient désirables dans son orga- 
nisation ? 

25. Quels avantages on quelle infériorité présente 

l'orgaulsalion de la Lanque de France, relativement à 
Torganisation et au régime des banques, soit d'émis- 
sion, soit de dépôt, des autres pays, notamment des 
banques d'Angleterre, des Etats-Unis, de Hambourg et 
de Hollande ? 

26. Y a-t-il intérêt ou inconvénient à séparer le dé- 
partement de rénfiission de celui de l'esconiple? 

27. Le cours légal, tel qu'il existe en Angleterre, 
s'il était attribué aux billets de la banque de France, 
aurait-il pour effet d'en mieux assurer la circulation? 

28. Quel nombre de signatures une banque doit-elle 
exiger pour sa sécurité? 

20, L'émission des billots doit-elle être limitée? Con- 
vient-il de proportionner l'émission à l'encaisse ou au 

capital? 

i 5. Al fimetimmment de la k^e. 

30. A quel niveau doit être maintenu rencaisse 
de la banque pour assurer la convertibilité des billets? 
34. Quelles sont les causes qui tendent & diminuer ou 
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à augmenter l'encaisse et les moyens à employer pour 
en maintenir le niveau ? 

32. Quel esl le rôle et quelle est la destioatiion du ca- 
pital de la banquet Le capital doit^il être accru? Quels 
seraient les effets de cet accroissement? 

33. La banque deyrait-elle aliéner, en totalité ou en 
partie, les rentes qu'elle possède ? Quels seraient les ef- 
fets de cette aliénation? 

34. Le capital des banques d'émission doit-il, en gé- 
néral, être un capital de garantie, ou peut-il être em- 
ployé utilement dans les alïaiies de la l)anque ? 

35. Quels sont, pour les banques d'émission, et spé- 
cialement pour la banque de France, les avantages et 
les inconvénients des avances sur dépôt ? 

36. L'élévation de l'escompte est-elle le seul moyen 
efficace de maintenir ou de constituer l'encaisse ? 

37. Est-il possible de prévenir les variations de 
l'escompte ou de les renfermer dans de certaines li- 
mites? 

38. £st-il possible d'imposer à une banque privi- 
légiée un taux fixe d'escompte ou même de maxi- 
mum ? 

39. Quels sont les avantages et les inconvénients des 
petites coupures, notamment au point de vue de la con« 

servation de l'encaisse ? 

40. Quel est celui des moyens suivants de défendre 
rencaisse qui présente le moins d'inconvénients pour 
le commerce : élever le taux de l'escompte, rciuser un 
certain nombre de bordereaux, graduer le taux de l'es- 
compte diaprés les échéances? 

41. Le développement actuel des relations interna- 
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tionales colralae-t-il vm certaine solidarité cotre les 
encaisses de tontes les banqnes d'émission? 

42. Quelles sont les conséquences de celle solida- 
rité? Ëst-ii possible de la bire cesser ou de la res- 
treindre? 
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